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  الإىداء
 ابغنان نبع إلذ دراستي، في وابؼتواصل الدائم والتفوق بقاحي تبصر أن حلمت طابؼا التي إلذ

 *الغالية أمي *والأمل والصفاء ابػتَ إلذ الشفاء، وبلسم ابغب رمز إلذ الفياض،
 كيف علمتٍ الذي الإنسان والاحتًام، بالتقدير حقو بذزيو عبارات أجد لد الذي الإنسان إلذ

 الصبر يكون

 * العزيز أبي *الكبتَ تقدير من يستحقو ما كتابة عن قلمي عجز أمام للنجاح طريقا
وتي وأخواتي وإلذ إخ ابغياة في سندي إلذ فؤادي، بذكراىم ويلهج عروقي في بهري حبهم من إلذ

 كل عائلتي
، وإلذ كل منى*نسيمة*فريال*أمال*كنزة*ريمة*سهام* فطوم*وإلذ أغلى صديقاتي

 .2019الأقارب وزملاء دفعة مالية وبنوك 
 في عبارات وأجلى أبظى من وعبارات درر من وكلمات ذىب من احروف علموني من كل إلذ

 .الكرام أساتذتي العلم

 . خلقاوسقاني قيم، وأطعمتٍ حرفا علمتٍ من كل والذ
 الصفحة ىذه تسعهم ولد القلب يسعهم الذين والأحباب الأصدقاء كل إلذ

 الآن مذكرتي تتصفح من أنت إليك

 
  *رزيقة                                  * 



 

IV 

 

شكـر وعـرفان 
 

 الذي الفضل، صاحب العالمين رب لله العظيم الشكرالحمد لله و

العمل،  ىذا إنجاز على  وألهمني الصبر والإرادة والمثابرةأعانني
 .العلمية الدرجة ىذه إلى الوصول على وقدرني

 التقدير والإحترام عبارات وبأسمى الشكر بجزيل تقدمأ متنان،الإ روتقدي للجميل وحفظا بالود واعترافا
 طيلة كبير جهد من هتبذل ولما حكيم، وتوجيو رعاية بكل نيتحاطأالتي " أمينة مخلفي"لأستاذتي المشرفة 

 .المسيرة الإشرافية
 وأن جميعهم يحفظهم أن وجل عز الله من راجين وتعليمنا، وتأديبنا، تربيتنا، على لأوليائنا خاص وشكر

 دوما كان الذي "محمد شيخي " للأستاذ العرفانر وبالشك نتقدم أن يفوتنا ولا .لنا عين قرة يجعلهم

، وإلى جميع الأساتذة الذين لم يبخلو علينا بالنصح والامتنان الشكر عبارات خالص هفل لنا، مرشدا
 .والتوجيو، وإلى طاقم الأسرة الجامعية

إلى عبد نور وقاجة عثمان  خصوصا بعيد، من أو قريب من العون يد لنا بسط من كل نشكر كما
 أمدونا ذينل وا وفارس زروال وعبد المالك حلاليبن داود وصيفي العربي ودادة موسى بلخير

 .الضرورية بالمعلومات
 توجيهاتهم على اللجنة أعضاء الشكر جزيل أشكر كما

 .العمل لهذا وتقييمهم
 يكون وأن والفلاح، السداد أسألك إني اللهم الختام، وفي

 وأن تجعلو في ميزان الكريم لوجهك خالصا ىذا عملي
 .حسناتنا يوم القيامة

 * فريال* 



 

V 

 :الملخص

 مؤسساتبالفشل ابؼالر لل للتنبؤ استخدامها بيكن التي ابؼالية ابؼؤشرات من بفكنة بؾموعة أفضلمن خلال إختيار  بورقلة

 .ابؼالية وابؼؤشرات ابؼالر التعثر ظاىرة بتُ الربطومن ثم  ابؼناسبة، الإجراءات وابزاذ ابؼؤسسات تلك وضعية  بهدف التعرف على.الاقتصادية

 والوقوف على مدى بقاحها أو ، برليل القوائم ابؼالية بواسطة نسب ابؼاليةعلىيقوم  الذيتم استخدام أحد بماذج التنبؤ و
 أن بموذج ألتمان إستطاع إلذ صلت نتائج الدراسةتو(. 2017 – 2015)فشلها، وقد إمتدت حدود الدراسة إلذ ثلاث سنوات 

التنبؤ بالفشل ابؼالر في مؤسسة البناء للجنوب وابعنوب الكبتَ بورقلة، مقارنة لنموذج شتَود الذي صنفها ضمن ابغالة التي يصعب 
. التنبؤ بها وإستخلاص بعض الإستنتاجات والتوصيات التي تؤكد ضرورة تبتٍ بماذج كمية للتحليل ابؼالر لتقييم مستوى أدائها ابؼالر

. ، ألتمان، شتَوداليةالد فشل ابؼالر، نسب تنبؤ، مالر، تعثر برليل ابؼالر، ،أداء ابؼالر :الدالة الكلمات
Résumé: 

 L’objectif de cette étude est de déterminer l’efficacité du modèle Altman et du modèle 

sherrod dans l’entreprise de construction du Sud et du grand Sud à Ouargla Construction en 

sélectionnant le meilleur ensemble possible d’indicateurs financiers pouvant être utilisés pour 

prédire l’échec financier des institutions économiques. Afin d'identifier le statut de ces 

institutions et de prendre les mesures appropriées, puis d'établir un lien entre le phénomène de 

blocage financier et les indicateurs financiers. 

Un modèle de prévision a été utilisé pour analyser les états financiers au moyen de ratios 

financiers et déterminer leur succès ou leur échec. Les limites de l'étude ont été étendues à trois 

ans (2015-2017). Les résultats de l'étude ont montré que le modèle Altman prédit l'échec 

financier de l'établissement de construction pour le sud et le sud de la ville de Ouargla, par 

rapport au modèle sherrod, qui l'a classée comme une situation difficile à prédire. Elle a 

également tiré des conclusions et des recommandations soulignant la nécessité d'adopter des 

modèles quantitatifs d'analyse financière pour évaluer le niveau de leurs performances 

financières. 

Mots clés: performance financière, analyse financière, échec financier, prévision, 

défaillance financière, ratios financiers, Altman, sherrod. 

Abstract: The objective of this study is to determine the effectiveness of the Altman 

model and the Sherwood model in the construction company of South and South in Ouargla 

Construction by selecting the best possible set of financial indicators that can be used to predict 

the future. Financial failure of economic institutions. In order to identify the status of these 

institutions and respond appropriately, then establish a link between the phenomenon of financial 

blocking and financial indicators. 

A forecasting model was used to analyse financial statements using financial ratios and 

determine their success or failure. The limits of the study were extended to three years (2015-

2017). The results of the study sherrod that the Altman model predicts the financial failure of the 

construction establishment for the south and south of the city of Ouargla, compared to the 

Sherrod model, which classified it as a difficult situation to predict. It also drew conclusions and 

recommendations highlighting the need to adopt quantitative models of financial analysis to 

assess the level of their financial performance. 

Keywords: financial performance, financial analysis, financial failure, forecast, financial 

failure, financial ratios, Altman, sherrod. 
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  عامةمقدمة
 



 مقدمة عامة

 

  أ
 

 :لمقدمةا
إن بؿدودية الوسائل الناجعة للكشف عن التعثر ابؼالر، أصبحت مصدر قلق للعديد من ابؼؤسسات وبـتلف ابؼتعاملتُ 

، أبنية كبتَةذو ىتمام بدوضوع فشل ابؼؤسسات الإقتصادية لإ االإقتصاديتُ الشيئ الذي يعيقهم في إبزاذ بـتلف القرارات، حيث يعد
 في ظل التحول إلذ اقتصاد السوق والانفتاح الاقتصادي وابؼنافسة الكبتَة التي خلقتها البيئة ابػارجية خاصة في الآونة الأختَة، وىذا

 قطاع حيث يعدومنها ابعزائر ىتمت الكثتَ من الدول بتشخيص الوضعية ابؼالية وإ. والداخلية التي تواجو ابؼؤسسات وتعرضها للإنهيار
 خسائر إلذ عشرية من أكثر منذ القطاع ىذا مؤسسات تتعرض الأبنية ىذه من  وبالرغم من أىم القطاعات،العمومية والأشغال البناء

 مع لقطاعبؽذا ا وابؼتًابطة ابؼتداخلة للعلاقات ونظرا، العمال من الآلاف وتسريح ابؼؤسسات من العديد إفلاس إلذ أدت متكررة،
 في غاية أمرا القطاع ىذا في بالإفلاس التنبؤ بهعل ما وىذا شك، دون عليها سلبا سينعكس فشلو فإن الأخرى، القطاعات من العديد
دوات التي بسكن من لأمن خلال التعرف على الوسائل التنبؤ وا مسبقا الفشل حدوث احتمالات عن ابؼبكر للكشف بؿاولة في الأبنية

 .الكشف ابؼبكر لاحتمالية تدىور حالة ابؼؤسسة وابهاد طرق وتقنيات لتنجب ىذا الفشل

 فتًة خلال أداءىا وتقييم للمؤسسات ابؼالر الوضع عن وبيانات بدعلومات ابؼعنية الفئات تزويد ىو ابؼالر التحليل من ابؽدف إن
 والتعرف الأىداف برقيق في فشلها أو ابؼؤسسة بقاح مدى من والتحقق للمؤسسة، ابؼالر التخطيط عملية في ابؼساعدة أجل من معينة
 داخل القرارات ابزاذ عملية في ابؼساعدة ثم ومن تعديل، إلذ برتاج أم سليمة ابؼؤسسة سياسات كانت إذا ما تبتُ التي ابؼؤشرات على

 .ابؼؤسسة

 :الإشكالية

مامدى فعالية نماذج التقييم في التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات الاقتصادية في الجزائر وخاصة في مؤسسة البناء 
 ؟(2017-2015)للجنوب الشرقي وحدة ورقلة 

 :التساؤلات الفرعية

 ىل النماذج ابؼختارة بيكنها التنبؤ بالفشل ابؼالر للمؤسسة البناء للجنوب الشرقي؟- 

في التنبؤ بالفشل ابؼالر بؼؤسسة البناء للجنوب الشرقي وحدة  Sherrod وAltmanمامدى فعالية النسب ابؼالية لنموذجي - 
 ورقلة؟

 :للإجابة على الأسئلة ابؼطروحة نضع الفرضيات التالية لإختبار صحتها: الفرضيات

 :الفرضية الرئيسية

 .بيكن للنماذج ابؼختارة التنبؤ بالفشل ابؼالر بدؤسسة البناء للجنوب الشرقي وحدة ورقلة- 

 



 مقدمة

  ب

 :الفرضيات الجزئية

 .تقييم الأداء ابؼالر وسيلة تقدم ابؼعلومات اللازمة لتحليل الوضعية ابؼالية بؼؤسسة البناء للجنوب الشرقي- 

 قبل والفشل التعثر حالات من بود ان بيكن ةبؼؤسسل ابؼالية تاابؼؤشر استخدام خلال منبؼؤسسات ا بفشل بِؤالتن نإ- 
 .وقوعو

 :مبررات إختيار الموضوع

  بؼؤسسات قطاع البناء ابعزائري؛الاقتصادي النمو  تعرقلالتي ابؼتعثرة ابؼؤسسات على التعرف- 

 .ثانويا اأمر واعتباره بالتعثر بالتنبؤ يتعلق فيما ابؼالر التحليل جانب ؤولتُابؼس إبنال- 

 :أىداف الدراسة

 إمكانية وقوع الفشل في مؤسسة البناء برليل وكذا ابؼالر، بالفشل الشبيهة ابؼفاىيم واستعراض ابؼالر، الفشل لظاىرة مفهوم  وضع-
 للجنوب الشرقي؛

 ؛للمؤسسة ابؼالر الاداء تقييم قصد ابؼستخدمة الادوات على والتعرف ابؼالر بالتحليل التعريف- 

  ابؼالر؛بالفشل التنبؤ علىللمؤسسة البناء للجنوب الشرقي  ابؼالية القوائم من ابؼستخرجة ابؼالية النسب استخدام كيفية- 

 .الاقتصادية للمؤسسات ابؼالر الفشل من للحد حلول تراحقإ- 

 :أىمية الدراسة

 وهو ابؼدروسة،للمؤسسة  بليابؼستق التعثر إمكانية عن يكشف الذي ابؼالر بالفشل التنبؤ بماذج استخدام ضمن البحث يةىمأ  تنبع-
 .وابؼقرضتُ لدائنتُمعلومات مهمة ل يوفرما 

 ثم ومن ابؼستقبل في ابؼالر التعثر حدوث حتمالإ ىلع الاطلاعإدارتها أيضا و ؤسسةالدك بؼلا يتيح النماذج  ىذهاستخدام نأ كما-  
 .الإفلاس ةلمرح إلذ الوصول قبل هإصلاح ىلع والعمل للخ أي كتشاف بهدف إابؼالية تهاسياسا جعةارم

 .الاقتصادية ابؼؤسسات في ابؼالر الفشل ظاىرة حول وتوصيات مقتًحات وتقدیم ابحاث لعمل وابؼهتمتُ الباحثتُ امام المجال تفتحكما - 

 :منهج البحث والأدوات المستخدمة

 من خلال ،الوصفي ابؼنهج وىو ألا وابؼالية، الاقتصادية الدراسات في ابؼتبع ابؼنهج على تاعتمد البحث من ابؼرجوة الغاية إلذ للوصول
 ابؼالر الفشل ظاىرة برليل يناسب الذي الإطلاع على الكتب والرسائل ابعامعية والبحوث ذات صلة بابؼوضوع لتأطتَ ابعانب النظري

 بعرض قومسن كما ،للمؤسسات ابؼالر والتحليل الأداء تقييم خلال من عنها الكشف وبؿاولة أسبابها، أىم على التعرف حيث من

التطبيقي من خلال الأساليب  ابعانبوقد إستخدم أيضا ابؼنهج دراسة حالة في  ابؼوضوع، في السابقة الدراسات حول ملخصات
 .الكمية للكشف عن إحتمالات تعرض ابؼؤسسة للفشل قبل الوقوع فيو على الأقل بسنة أو أكثر



 مقدمة

  ج

 :حدود الدراسة

 مالقوائ دراسة خلال من " ابؼالية ابؼؤشراتب " ابػاصة ابؼالر التحليل أدوات على الدراسة ىذه في التًكيز تم: الحدود الزمنية
 .2017 إلذ غاية 2015 ابؼمتدة من لفتًةل ابؼالية

 .تتمثل في إحدى ابؼؤسسات الإقتصادية ابعزائرية وىي مؤسسة البناء للجنوب الشرقي وحدة ورقلة: أما الحدود المكانية

 :ىيكل البحث

 :من أجل الإحاطة بدضمون البحث والوصول إلذ الأىداف ابؼرجوة، تم الإعتماد على التقسيمات التالية

الفصل الأول والذي بومل عنوان ابعانب النظري للدراسة، تم تقسيمو لثلاث مباحث، حيث ابؼبحث الأول كان بعنوان 
 والذي يتناول مفاىيم الأداء ابؼالر والتحليل ابؼالر، كما تم التطرق إلذ التنبؤ بالتعثر – الإطار ابؼفاىيمي للدراسة –الأدبيات النظرية 

 .ابؼالر وبرليل ظاىرة الفشل ابؼالر، ومعرفة ابؼفاىيم المحيطة بهذه الظواىر، وكيفية التنبؤ بها

تقدیم  فيو تم الأول ابؼبحث مبحثتُ إلذ فقسما ،ن الدراسة ابؼيدانية لنماذج تقييم التنبؤ بالفشل ابؼالرعنوابرت أما الفصل الثاني 
 التطبيقية الدراسة نتائج ومناقشة وتفستَ برليل لعرض خصص فقد الثاني ابؼبحث أما مؤسسة البناء للجنوب الشرقي بورقلة،

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ل: الفصل الأول

 لملاهيمل ساسيةلالأد ءل لماليل

الأ اتحليصل لماليل
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 :مدخل الفصل
وف  لذا س.ابؼالر الفشل الاقتصادي بؼرحلة الفشل مرحلة من ابؼرور لتلافي ابؽادفة التصحيحية للإجراءات ابؼؤسسة إبنال إن

تم في ىذا الفصل التعرف على بـتلف ابؼفاىيم ابؼتعلقة بتقييم الأداء ابؼالر والتحليل ابؼالر، كما يعرض ىذا الفصل مفهوم التعثر ي
 .والفشل ابؼالر وبماذج القياس والتنبؤ وبرليل أسبابو

ذا الفصل نعرض فيو الدراسات السابقة التي تناولت موضوع بماذج التقييم التي تتنبأ بالفشل ابؼالر لوما الشق الثاني أ
 .للمؤسسات، ومعرفة أىم أسبابو ومراحلو
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 استخدام تقييم الأداء المالي والتحميل المالي في التنبؤ :المبحث الأول
 بؿور بيثل الذي وجيدة ومتطورة إدارة رشيدة طرف من إلا استغلال بؽا بيكن فلا بـتلفة موارد من للمؤسسة متاحا كان مهما

 عن طريق إلا ابؼستقبلية خططها برديد أجل من صفر من ضيعتو وما نتائج، من حققتو قراراتها وما في الشركات وفشل بقاح بابؼعرفة مركز

 استخدام على ابؼالر الأداء يركزكما  ،ابؼستقبل في عليو ابؼؤسسة ستكون الذي بابؼوقف للتنبؤ وسيلة  وىوابؼالر الأداء وخاصة أدائها تقييم

 .ابؼالر والتحليل ابؼالر الأداء تقييم ماىية إلذ ابؼبحث ىذا في بؽذا سنتطرق بالفشل، للتنبؤ ابؼالية النسب

الأداء المالي : المطلب الأول

لدراسة تقييم الأداء ابؼالر في ابؼؤسسة الاقتصادية الذي يدعم مستوى  ابؽادفة التصحيحية للإجراءات ابؼؤسسة إبنال إن
 .بقاحها واستمراريتها في النشاط الاقتصادي الذي بسارسو الإدارة في ظل التحديات وابؼنافسة الشديدة مع المحيط ابػارجي

 تعريف الأداء : الفرع الأول

والتي بيكن . نتائج، موارد، أىداف: تعريف أداء ابؼؤسسة، من خلال العناصر الثلاثة التالية Bartoliبارتولي  عرف
 1:والذي من خلالو، بيكن إستخلاص الأبعاد التالية. (1)تلخيصها في الشكل رقم 

.  يهتم ببربؾة ابؼوارد ابؼختلفة بغية تتبع الأىداف وبرقيقها: بعد الموازنة
بيكننا تعريف فعالية ابؼؤسسة بأنها العلاقة بتُ النتائج المحققة من قبل نظام معتُ والأىداف ابؼسطرة، حيث أنو كلما : بعد الفعالية

 . كانت النتائج قريبة من الأىداف ابؼسطرة كلما كان النظام فعالا إذا بإمكاننا التعبتَ عن درجة الفعالية لوصف أداء ما

 .، دون الأخذ بعتُ الإعتبار لأىداف ابؼؤسسة(موارد نتائج)إن مفهوم الكفاءة يوسع الدراسة، من خلال تقييم الثنائية : بعد الكفاءة

 Bartoli  العناصر ابؼكونة للأداء حسب(:1 – 1)الشكل 
 
 
    
   

 
 
Source: Bartoli Annie: le management dans l’organisation Publique, édition dunod paris 1997, p 79. 
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 دراسة تطبيقية لبعض ابؼشاريع على مستوى وكالة دعم تشغيل الشباب تحليل أسباب وأبعاد فشل الأداء المالي للمشروعات الاستثمارية والتنبؤشريف غياط، عبد ابؼالك مهري،  
 .154، ص 2015، 9بابعزائر، بؾلة رؤى الاقتصادية، العدد 

 النتائج

 الموارد الأىداف

الك -
 الموازنة فاءة

 الفعالية -
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 1: المالي الأداء مفهوم

 أداءىا، تقييم عليها توجب لذا تواجهها، أن بيكن تيال وابؼعوقات ابؼتاحة الفرص وعلى والضعف، القوة نقاط على إدارة أي تقف

 الثغرات وسد الاستثمارية، القرارات بابزاذ تسمحتي ال وابؼفاىيم ابؼعلومات خلال من للإدارة وصل بنزة بإعتبارىم ابؼالر الأداء وخاصة

 :على أنو ابؼالر الأداء تعريف بيكن وعليو مستقبلا، تظهر قد تيال وابؼعوقات
 أداء عن ابؼالر الأداء ويعبر الأىداف، إبقاز مدى لقياس مالية مؤشرات استخدام على يركز حيث الشركات، لأداء الضيق ابؼفهوم

 بفرص الشركة وتزويد ابؼالية، ابؼوارد إتاحة في ويساىم الشركة، بسارسها الر ابؼختلفة للأعمال الأساسي الداعم أنو حيث الشركات،

 .أىدافهم وبرقيق ابؼصالح أصحاب احتياجات تلبية على تساعد تيوال ابؼختلفة، الأداء ميادين في استثمارية
 2مفهوم تقييم الأداء المالي: الفرع الثاني

حول إدارة ابؼوارد الطبيعية وابؼادية وابؼالية " Valeur" ذو قيمة " Jugement" يعتٍ تقویم الأداء ابؼالر للمؤسسة تقدیم حكم
أي أن تقویم الأداء ابؼالر ىو قياس النتائج المحققة أو ابؼنتظرة . (إدارة ابؼؤسسة ومدى إشباع منافع ورغبات أطرافها ابؼختلفة)ابؼتحدة 

على ضوء معايتَ بؿددة سلفا لتحديد ما بيكن قياسو ومن ثم مدى برقيق الأىداف بؼعرفة مستوى الفعالية، وبرديد الأبنية النسبية بتُ 
 .النتائج وابؼوارد ابؼستخدمة بفا يسمح بابغكم على درجة الكفاءة

وينظر إلذ عملية تقييم الأداء ابؼشروع الإستثماري كذالك على أنها شكل من أشكال الرقابة تركز على النتائج التي يتم التوصل 
إليها من خلال ابعهود ابؼبذولة على بـتلف ابؼستويات، بهدف الوقف على برقيق أىداف وحدات الأعمال في إستخدام ابؼوارد ابؼتاحة 

 3.أفضل إستخدام وترشيد الإدارة في إعداد ابػطط ابؼستقبلية
تقييم أداء ابؼشروعات الإستثمارية يرتكز على دارسة الأىداف ابؼرسومة المحددة : بالإستناد إلذ التعرفتُ السالفتُ نستنتج أن

أي ىو أداة تستخدم للتعرف على نشاط . مسبقا وتلك المحققة فعلا، وإبهاد الإبكرافات بينها ووضع ابغلول لتصحيح ىذه الإبكرافات
مشروع معتُ مستهدفا قياس النتائج المحققة ومقارنتها بالأىداف ابؼرسومة مسبقا بغية التعرف على الإبكرافات وبرديد أسبابها مع إبزاذ 

الإجراءات اللازمة لتجاوز تلك الإبكرافات، حيث غالبا ما تكون ابؼقارنة بتُ ماىو مستهدف في نهاية فتًة زمنية معينة تقدر عادة 
 4:وىذا بيكن تقسيم الأداء إلذ القسمتُ. بسنة

 .أوبؽا تقييم الأداء من ناحية الأىداف، بفا يعتٍ دراسة الأىداف ابؼقررة، والأىداف المحققة وىو ما تم الإشارة لو سابقا
أما القسم الثاني فيتخصص بابعانب الوظيفي، الذي يتصل بكفاءة إستخدام ابؼوارد ابؼتاحة للمشروع طبيعية كانت أو بشرية، 

 .أو مالية
 5:بيكن تلخيص أبنية تقييم أداء ابؼشروعات الإستثمارية في النقاط ابؼوجزة الآتية: أىميتو

 توجيو العاملتُ في أداء أعمابؽم؛ - 1
 توضيح ستَ العمليات الإنتاجية؛ - 2
 برقيق التنسيق بتُ بـتلف أوجو النشاط للمشروع، سواء تعلق الأمر بالإنتاج أو التمويل، أو التسويق؛ - 3

                                                           
1

 ابؼالية، مذكرة ماجستتَ في العلوم للأوراق الكويت سوق في ابؼدرجة الشركات من عينة حالة دراسة: للشركات المالي بالفشل التنبؤ في المالي الأداء تقييم ورد، سليم عماري 
 .26، ص 2015التجارية، جامعة ورقلة، ابعزائر، 

2
 .41ص ، 2006 ،04 بؾلة الباحث العدد رقم منشور في، مقال الاقتصادية قراءة في الأداء المالي والقيمة في المؤسسات ،عبد الغتٍ دادن 

3
 .81، ص2000، دار الوراق للنشر والتوزيع، عمان، التحليل المالي، تقييم الأداء والتنبؤ بالفشلبضزة بؿمود الزبيدي،  
 .15، ص2003، منشورات ابؼنظمة العربية القاىرة، مصر،تكنولوجيا الأداء البشري في المنظماتعبد الباري إبراىيم، 4
5

 .155، مرجع سبق ذكره، ص تحليل أسباب وأبعاد فشل الاداء المالي للمشروعات الاستثماريةشريف غياط، عبد ابؼالك مهري،  
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 يساعد تقييم الأداء على التحقق من قيام ابؼشروعات بوظائفها بأفضل كفاءة بفكنة؛ - 4
  . برقيق معايتَ ابعودة للإنتاج على أساس ابؼواصفات المحددة للإنتاج

 قدرة تعتٍ الأولذ أن حيث الشركة، في الكسبية والقدرة الإيرادية القدرة برقيق مدى عن الكشف إلذ  ابؼالرالأداء تقييم  يهدف:ىدافوأ

 من فائض برقيق على الشركةرة قد الثانية تعتٍ بينما الاستثنائية، أو الرأبظالية أو ابعارية أنشطتها من سواء إيرادات توليد على الشركة

 أمان بؽامش الشركة وبرقيق بستع بددى الآخر البعض ويعرفو .ابغديثة للنظرية وفقا الإنتاج عوامل مكافأة أجل من سابقا ابؼوضحة أنشطتها

 .ابؼالية والصعاب للمخاطر التصدي على الشركة قدرة مدى :رآخ بتعبتَ أو الإفلاس، وظاىرة ابؼالر، الإعسار حالة عن
 ابػلل أماكن عن الكشفوكذا .خطتها في ابؼدرجة الوظائف بتلك مقارنة بأدائها، ابؼكلفة للوظائف الشركة إبقاز مستوى معرفةإلذ جانب 

 وسائل إلذ ابؼنفذين وإرشاد وتصحيحها، بؽا، اللازمة ابغلول وضع بهدف وذلك بؽا، شامل برليل وإجراء الشركة، نشاط في والضعف

 1.مستقبلا بؾابهتها

 2:إن عملية تقييم الأداء لابيكن أن تتحقق إلا من خلال القيام بعدد من ابؼراحل منها :مراحل تقييم الأداء

 التعرف على البرامج، أي خطة التنفيذ؛ - 1
 التعرف على معايتَ أو مقاييس الأداء؛ - 2
 مقارنة الأداء الفعلي بالأداء ابؼخطط؛ - 3
 برديد الابكرافات مع برديد مراكز ابؼسؤولية؛ - 4
 .إبزاذ الإجراءات اللازمة لتصحيح الابكرافات وبرقيق الأىداف ابؼسطرة - 5
 

الإطار النظري للتحليل المالي : المطلب الثاني
يعتبر التحليل ابؼالر من أىم الأدوات التي يستعتُ بها متخذ القرار ابؼالر، أو أي طرف آخر لو مصلحة، ولا تقتصر أبنية 

التحليل ابؼالر على إدارة الشركة وحدىا بل تتعدى ذالك على مسابنيها ودائنيها، بؼن بؽم مصالح تتطلب ابغصول على أدق ابؼعلومات 
 .عن الشركة ومدى سلامة مركزىا ابؼالر

 نشأة التحليل المالي: الفرع الأول
 مدى اية القرن التاسع عشر، حيث استعملت ابؼؤسسات ابؼصرفية النسب ابؼالية التي تبتُ نوتعود نشأة التحليل ابؼالر إلذ

قدرة ابؼؤسسة على الوفاء بديونها، وذالك إستنادا إلذ كشوفاتها المحاسبية، وكان جل الاىتمام في التحليل ينصب على مصادر التمويل 
 3.طويا الأجل

 المالي التحليل مفهوم: أولا

 العام إطاره في بىرج لا ابؼالر والتحليل يتكون منها، التي العناصر إلذ تفكيكو أو الشيء تبسيط إلذ اللغة في التحليل كلمة تشتَ

 لو والتحليل ابؼالر ابؼناسب، القرار ابزاذ أجل من وفائدة وضوحاً  أكثر وجعلها ابؼالية القوائم والبيانات تفكيك حيث من التحليل معتٌ عن

 إخضاعها ثم بؽا، اللازم التصنيف وإجراء لشركة ابؼالية بالتقارير والقوائم ابػاصة وابؼعلومات البيانات بتجميع ويهتم وأسس، ومعايتَ قواعد

ابؼتاحة  للبيانات منظمة معابعة عن عبارة" ابؼالر التحليل أن إلذ ابغيالر  ويشتَ بينها فيما ولعلاقة الربط وإبهاد دقيقة تفصيلية دراسة إلذ

                                                           
 .41عبد الغتٍ دادن، مرجع سبق ذكره ص 1
2

 .30، ص2009، مكتبة المجمع العربي، عمان،1، طمقدمة في الإدارة المالية والتحليل الماليمفلح عقل،  
3

دراسة حالة ابؼؤسسة الوطنية لصناعة أجهزة القياس وابؼراقبة، مذكرة ماجستتَ في : إستخدام التحليل المالي في تقييم أداء المؤسسات الإقتصادية وترشيد قراراتهااليمتُ سعادة،  
 .5العلوم التجارية، جامعة ابغاج بػضر باتنة، ابعزائر، ص 
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 بدستقبل والتنبؤ للحاضر والتخطيط في ابؼاضي الشركات أداء وتقييم القرارات ابزاذ عملية في تستعمل معلومات على ابغصول بهدف

 والوقوف ابؼعلومات تلك مدلول لاستكشاف مالية ىادفة معلومات من ابؼالية القوائم برتويو ما دراسة بأنو" أيضاً  التحليل ويعرف الشركة

 عليها بيكن الاعتماد تفستَىا بعد التي ابؼؤشرات من بؾموعة استخلاص بقصد وذلك سببية، من علاقات تعرضها التي الأرقام بتُ ما على

 ركز ابؼالر التحليل أن ملاحظة بيكن السابقة التعاريف خلال ابؼستقبلي ومن نشاطها بابذاىات التنبؤ وكذلك للشركة، ابؼالر الأداء تقييم في

 والتنبؤ الشركات أداء تقييم بينها لغرض فيما تربطها التي العلاقات وإبهاد ابؼالية القوائم في بابؼعلومات وعلاقتها التحليل ابؼالر آلية على

 1.الشركة أداء وتصحيح بؼعابعة الإجراءات اللازمة ابزاذ للإدارة ليتستٌ الشركة بدستقبل
 2:أىمية التحليل المالي :ثانيا

 .يعتبر التحليل ابؼالر وسيلة الإدارة في تقييم الوضع ابؼالر بؼنشأة الأعمال بشكل عام وابؼوقف النقدي منو بشكل خاص
 يضمن التحليل ابؼالر تقييم ابؼوقف الإستًابذي بؼنشأة الأعمال من خلال برديده لنقاط القوة والضعف في بيئة ابؼنشأة الداخلية

 :وتكمن أبنية التحليل ابؼالر في النقاط التالية. وتقييمو للفرص والتهديدات في بيئة ابؼنشأة ابػارجية
.  يساعد التحليل ابؼالر في تقييم الأداء التشغيلي من خلال تقييم نتائج قرارات الإستثمار وقرارات التمويل- 1
وبرديد الإبكرافات وبتالر برليلها ومعرفة أسبابها بإستخدام بعض  (بؼعايتَ)يضمن التحليل مقارنة البيانات وابؼعلومات ابؼخططة- 2

. الأساليب الفنية وصياغة النماذج
يساعد التحليل ابؼالر في بسكتُ إدارة ابؼنشأة في رسم أىدافها وسياستها التشغيلية وبتالر يضمن بؽا الدقة في إعداد ابػطط السنوية - 3

.  الازمة بؼزاولة النشاط الإقتصادي
. إكتشاف الفرص الإستثمارية ابعديدة، سواء كان على مستوى ابؼنشأة ذاتها أو على ابؼستوى القومي- 4
يوفر التحليل ابؼالر مؤشرات كمية ونوعية تساعد ابؼخطط ابؼالر وابؼخطط االإقتصادي في رسم الأىداف ابؼالية والإقتصادية - 5

  .وبتالر إعداد ابؼوازنات التخطيطية وابػطط السنوية اللازمة والإجتماعية على مستوى منشأة الأعمال، وعلى ابؼستوى القومي،
. بيكن التحليل ابؼالر من خلال نتائجو في التنبؤ بإحتمالات تعرض ابؼنشأة إلذ ظاىرة الفشل وماتقود إليو من إفلاس وتصفية- 6
. يساعد الإدارة في برديد ابؼشاكل التقنية والإقتصادية وابؼالية، وابؼساعدة في تقدیم البيانات ابػاصة ومعابعتها- 7
يتناول التحليل ابؼالر بـرجات النظام المحاسبي للوحدات المحاسبية ابؼختلفة، وبتالر بيد مستخدمي القرارات في المجتمع بابؼؤشرات - 8

.  التي ترشد سلوكياتهم لإبزاذ قرارات الرشيدة
يساعد التحليل ابؼالر في ابؼتوقع مستقبل منشآت الأعمال، من حيث برديد مؤشرات نتائج الأعمال، من حيث برديد مؤشرات - 9

. نتائج الأعمال ابؼتعقلة بها، وبتالر معرفة الإجراءات ابؼناسبة بؼلاقاة إفلاسها وإفلاسها وإنقاذ ابؼلاك من خسائر بؿتملة
يساعد التحليل ابؼالر في برديد العوامل ابؼؤثرة في القيمة السوقية لأسهم ابؼنشأة وفيما إذا كانت ىذه العوامل تتسم بالدبيومة - 10

والإستقرار أو إنها حالة مؤقتة، حيث يعتبر ىذا المجال من أىم المجالات التي يضمنها التحليل ابؼالر باعتبار أن تعظيم القيمة السوقية 
لأسهم ابؼنشأة أو تعظيم ثروة ابؼلاك بدفهوم تعظيم القيمة السوقية لأسهم ابؼنشأة أو تعظيم ثروة ابؼلاك بدفهوم تعظيم القيمة السوقية 

. الذي يدور حول كل القرارات الإدارة الرشيدة للأسهم العادية ىو ابؽدف الإستًاتيجي
 

                                                           
 قيةراالع الصناعية ابؼسابنة الشركات من عينة على سةارد ،الصناعية المساىمة الشركات بفشل التنبؤ في التحليل اساليب استخدام الوتار، بؿمد رزاقال عبد وسيف رموو بؿمود وحيد 1

 .16، كلية الإدارة والإقتصاد، جامعة ابؼوصل، ص2010، 100، العدد 32وراق ابؼالية، بؾلة تنمية الرافدين، بؾلد للأ قارالع سوق في ابؼدرّجة
2

 .23، ص2011، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع، عمان،2طالتحليل المالي لأغراض تقييم الأداء والتنبؤ بالفشل، بضزة بؿمود الزبيدي،  
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: التحليل المالي مجالات: ثانيالفرع ال

تتسع بؾالات التحليل ابؼالر وتتشعب أجزاءه وفقا لتوجو المحلل ابؼالر وأغراض إدارة ابؼنشأة، والأىداف ابؼرجوة من ذالك التحليل، 
 1:لذالك فقد تعددت بؾالات التخصص بؼضمون التحليل ابؼالر ليشمل بؾالات متعددة مثل

ويهدف ىذا النوع من التحليل إلذ التعرف على الأخطار ابؼتوقع ان يواجهها ابؼقرض في علاقتو مع ابؼقتًض  :التحليل الإئتماني
 .وتقييمها وبناء قراره بخصوص ىذه العلاقة إستنادا إلذ نتيجة ىذا التقييم

ويعتبر ىذا المجال من أفضل التطبيقات العلمية للتحليل ابؼالر سواء كان في الإستثمار في الأوراق ابؼالية أم في  :التحليل الإستثماري
 .إسناد القرض أو في الإستثمارات في بـتلف المجالات

 وابؼقرضتُ، وابؼستثمرين الإدارة مثل الإقتصادية بالوحدة علاقة بؽا التي الأطراف معظم التحليل من النوع بهذا  يهتم:الأداء تقييم تحليل

 وكذلك لأعمابؽا، أدائها في بقاحها درجة على للتعرف الإقتصادية الوحدات في الأداء كفاءة لتقویم التحليل من النوع ىذا ويستخدم

 2.الغاية ىذه لتحقيق مثالية أدوات ابؼالر التحليل وتعد أدوات لأىدافها، الإقتصادية الوحدة برقيق درجة على التعرف

 تشهدىا التي الشديدة التعقيدات بسبب إقتصادية، وذلك وحدة لكل ضرورياً  أمراً  للمستقبل التخطيط عملية تعد: للتخطيط التحليل

 عن وذلك بالاستًشاد الإقتصادية، الوحدة أداء عن تصور بوضع التخطيط عملية وتتمثل السلع وابػدمات، من ابؼختلفة ابؼنتجات أسواق

 .ابؼتوقع الأداء وتقدير السابق الأداء تقييم حيث من بشقيها العملية ىذه في مهماً  دوراً  ابؼالر التحليل أدوات تؤدي وىنا بؽا، السابق الأداء

 ينتج عن الإندماج والشراء تكوين وحدة إقتصادية واحدة نتيجة لإنضمام وحدتتُ إقتصاديتتُ أو أكثر معا، :والشراء الاندماج تحليل
  3.وزوال الشخصية القانونية لكل منهما أو لإحدابنا

وفي حالة رغبة شركة شراء شركة اخرى فتتولذ الإدارة ابؼالية للمشتًي عملية التقييم، فتقدر القيمة ابغالية للشركة ابؼنوي شراؤىا، 
وفي نفس الوقت تتولذ الإدارة ابؼالية للبائع القيام بنفس العملية التحليل لأجل تقييم العرض ابؼقدم . كما تقدر الأداء ابؼستقبلي بؽا

 . وابغكم على مدى مناسبتو

 4المالي التحليل أساليب: الفرع الثالث

 القوائم بنود برليل في الأساليب من العديد وأىدافو، وتستخدم ابؼالر المحلل غايات على تعتمد ابؼالر التحليل في ابؼتبعة الأساليب إن

 ابؼالر التحليل في اعتمادىا بيكن الأساليب التي أىم برديد وبيكن البنود، ىذه بتُ العلاقة  لاستخلاص(الدخل وكشف ابؼالر ابؼركز) ابؼالية

 :بالآتي

 كمقارنة نفسها، الفتًة في حدثت ابؼالية القوائم في أرقام بتُ ابؼقارنة أساس على يقوم الذي التحليل وىو: الرأسي المالي التحليل: اولا

 في تتم ابؼقارنة أن حيث عنو، الزمتٍ البعد لانتفاء بالسكون التحليل النوع من ىذا ويتصف نفسها، السنة مبيعات مع ما لسنة الربح صافي
 .نفسها الفتًة

                                                           
1

 .27، مرجع سبق ذكره ص2ط، بضزة بؿمود الزبيدي 
2

 قيةراالع الصناعية ابؼسابنة الشركات من عينة على سةارد ،الصناعية المساىمة الشركات بفشل التنبؤ في التحليل اساليب استخدام الوتار، بؿمد رزاقال عبد وسيف رموو بؿمود وحيد 
 .17، كلية الإدارة والإقتصاد، جامعة ابؼوصل، ص2010، 100، العدد 32وراق ابؼالية، بؾلة تنمية الرافدين، بؾلد للأ قارالع سوق في ابؼدرّجة

3
 .115، مرجع سبق ذكره، ص1مفلح عقل، ط 
 غتَ دكتوراه أطروحة ،"عراقية صناعية شركات في برليلية دراسة ":الأعمال منشآت نجاح مستوى لقياس المالي التحليل أدوات تكييف"مصطفى،  الربضن عبد صلاح  الطالب،4

 .11، ص ابؼوصل جامعة ،2000، والاقتصاد الإدارة كلية منشورة،
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 تطور عناصر ابذاه معرفة في منو الرئيسة الفائدة وتتًكز ابؼتحرك، التحليل عليو ويطلق: (الاتجاه تحليل)الأفقي  المالي التحليل: ثانيا

 تسمى سنة مع مقارنتها خلال من سنوات عدة عبر القوائم ابؼالية بنود من معتُ بند سلوك متابعة بيكن التحليل خلال فمن ابؼالية، القوائم

 ابػصائص عن بعض الكشف في التحليل أساليب من النوع ىذا ويساعد البند، ىذا في التًاجع أو مدى الاستقرار بؼعرفة الأساس، سنة

 .معتُ بؼتغتَ النوعية
 ويتم بؾموعة فقرات، أو فقرة أو بند بىصان متغتَين بتُ العلاقة عن ابؼالية النسب تعبر: المالية النسب بأسلوب المالي التحليل:  ثالثا

 على ابغصول عملية تسهل لكي بينهما العلاقة تفستَ وإبما براول للبندين، جديداً  بنداً  تضيف لا وىي الأخر، على أحدبنا بقسمة ذلك

 .الإداري القرار متخذي خدمة في ووضعو ابؼالر .التحليل عملية من الناتج
 بؾموعة أو عنصر مع ابؼالية القوائم فقرات بنود أو من عناصر بؾموعة أو عنصر بتُ القائمة العلاقة بأنها" ابؼالية النسب تعرف 

 وضعاً  أو تعكس الشركة أنشطة جوانب من جانب عن التعبتَ في دلالة ذات العناصر تلك تكون شرط أن ابؼالية، القوائم من أخرى عناصر

 حول تدور بصيعاً  فإنها ابؼالية للنسب التعريفات تعددت قائمتتُ ومهما على أو نفسها ابؼالية القائمة على العناصر تلك تكون وقد بؽا معيناً 

 ابؼتناظرة الشركات بتُ أو الشركة الواحدة، داخل ابؼالية للقوائم ابؼختلفة البنود بتُ مالية علاقات إلذ المحاسبية الأرقام ىو برويل واحد مفهوم

 الأرقام المحاسبية من بذعل التي العوامل من وغتَىا الصناعة، ونوع كابغجم ابؼالية بؿددات الأرقام عن بعيداً  ابؼقارنة لغرض الواحد القطاع في

 في والضعف القوة نقاط كشف في تساعد وبالتالر مئوية أو نسباً  نسبية أرقاماً  لكونها أصلح تكون ابؼالية النسب ولكن للمقارنة، صابغة غتَ
 من وابؼنافسة بؽا ابؼماثلة بالشركات الأخرى مقارنتها أو الزمن عبر بؽا التاربىي التطور لبيان التاربىية ابؼقارنة طريق إما عن للشركة، ابؼالر ابؼركز

 .مشابهة قطاعات أو نفسو القطاع خلال

 النسب عدد على لا ابؼالية الإدارة كتاب بتُ أغلب اتفاق ىناك ليس فانو ابؼالر التحليل في ابؼستخدمة ابؼالية النسب عدد عن أما

 أغلب أن لا النسبّ  تلك تضم التي المجاميع عدد على ولا الشركة أنشطة من ابؼختلفة تقویم ابعوانب في استخدامها بيكن التي ابؼالية

 1:وكالآتي ابؼالية النسب من عدداً  تضم وكل بؾموعة بؾموعات، شيوعاً  التقسيمات

 على الشركة قدرة مدى عن عادة يعبر والذي الائتماني للشركة ابؼركز لتقييم كأدوات السيولة نسب وتستخدم :السيولة نسب مجموعة

 .قصتَة الأجل بالتزاماتها الوفاء

 والإدارة ابؼستثمرين اىتمام تثتَ إنها كما برقيق الأرباح، في الإدارة كفاءة مدى إلذ تشتَ النسب وىذه :الربحية نسب مجموعة

. وابؼقرضتُ
 في كفاءتها مدى وتقيس وابؼطلوبات، ابؼوجودات إدارة في الشركة إدارة بقاح مدى لتقييم النسب ىذه وتستخدم: النشاط نسب مجموعة
 وأعلى ابؼبيعات بفكن من حجم أكبر وبرقيق ابؼوجودات ىذه استخدام في قدرتها ومدى الأصول اقتناء في للشركة ابؼتاحة ابؼوارد استخدام

 .بفكن ربح

 ابؼدى على للشركة ابؼالر الوضع حول دقيقة مؤشرات يعطي النسب من النوع وىذا :(المال رأس نسب) المديونية نسب مجموعة

 مقدار تبتُ وىي بالتالر الأجل، طويلة والقروض السندات مثل الأجل الطويلة والتزاماتها ديونها على تسديد الشركة قدرة تبتُ كما الطويل،

 .ابؼال رأس إلذ الديون مسابنة

 بزدم كما الشركات، أداء تقييم لدى مهامهم أداء في الشركات وإدارة الأسهم بؿللي النسب ىذه بزدم :السوق نسب مجموعة

 النسب أسلوب أن للأسهم إلا السوقية الأسعار ابذاىات على التصرف في ابؼال أسواق في الذين يتعاملون وابؼرتقبتُ ابغاليتُ ابؼستثمرين

 ىذه الضعف نقاط من العديد على التغلب تم وقد استخدامها، في نقاط الضعف من عدد وجود حول الانتقادات من للعديد تعرض ابؼالية

                                                           
1

 .18، مرجع سبق ذكره، ص الوتار بؿمد رزاقال عبد وسيف رموو بؿمود وحيد 
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 الإحصائية الأساليب أبنية استخدام ابؼعاصر العلمي البحث اثبت حيث ابؼالية، النسب مع الإحصائية الأساليب طريق استخدام عن

 إحصائية بماذج إعداد إلذ يؤدي الذي وبالشكل ابؼختلفة، الشركات ابؼقارنات بتُ إجراء عند ابؼالية للنسب التقليدي الاستخدام لتدعيم

 التنبؤ في بؾال الأساليب ىذه إلذ استخدام إضافة النشاط، وطبيعة ابغجم حيث من الشركات من بـتلفة أنواع فيها مالية تتعامل لأسواق

. للشركة ابؼستقبلية بالأحوال

 الاقتصاديةفشل المالي للمؤسسات التحليل أسباب وأبعاد : المطلب الثالث

 التشغيلية السياسات كفاءة وعدم الإدارة كضعف داخلية بعضها والعوامل الأسباب من بعملة نتيجة ابؼالر الفشل ظاىرةبردث 

 .بابؼؤسسة المحيطة الاقتصادية الظروف في أساسا تتمثل خارجية وبعضها
 التعثر المالي : الفرع الأول

ماىية التعثر المالي  : أولا
بىتلف الباحثون في إعطاء تعريف موحد للإختلالات ابؼالية التي بسس ابؼؤسسة، بحيث ان ىناك تداخل كبتَ بتُ ابؼصطلحات 
مثل الفشل ابؼالر، الإعسار ابؼالر الإفلاس والتعثر ابؼالر، فمنهم من يقول إنها تصب في مفهوم واحد ومنهم من ربط كل مصطلح 

 بأنو توقف ابؼؤسسة عن تسديد التزاماتها ابذاه الغتَ في ( (bankruptcy حيث يعرف الإفلاس. بدرجة معينة من ابػطر على ابؼؤسسة
 فهو تعبتَ عن ابغالة التي تكون فيها السيولة ((insolvency تاريخ إستحقاقها ثم يتم إشهار إفلاسها بحكم قضائي، أما العسر ابؼالر

فيعرف على أنو (  Financial failure)، بينما الفشل ابؼالر1النقدية ابؼتوافرة لدى ابؼؤسسة غتَ كافية لتسديد الإلتزامات إبذاه الغتَ
 2.عجز عوائد الشركة عن تغطية كل التكاليف، وضمنها تكلفة بسويل رأس ابؼال

مفهوم التعثر المالي  : ثانيا
ذىب البعض إلذ تعريف التعثر ابؼالر بأنو ماىو إلا إختلال مالر يواجو ابؼؤسسة نتيجة قصور مواردىا وإمكانيتها عن الوفاء 

وبتُ  (الداخلية وابػارجية )بإلتزامتها في الأجل القصتَ، وإن ىذا الإختلال ناجم أساسا عن عدم توازن بتُ موارد ابؼؤسسة ابؼختلفة 
إلتزاماتها في الأجل القصتَ التي إستحقت أو تستحق السداد، وإن ىذا الإختلال بتُ ابؼوارد الذاتية وبتُ الإلتزامات ابػارجية يتًاوح بتُ 

الإختلال ابؼؤقت العارض وبتُ الإختلال ابغقيقي الدائم، وكلما كان ىذا الإختلال ىيكليا أو يقتًب من ابؽيكلي كلما كان من 
مصطلحات دقيقة جدا   بذاوز الأزمة التي سببها ىذا الإختلال يتبتُ لنا أن مصطلح التعثر، العسر والفشل ىيالصعب على ابؼؤسسة

تكاد تتطابق، فهي تعبر عن ابؼرحلة التي تسبق الإفلاس والتصفية، ولكن يوجد إختلاف بتُ كل مصطلح، فكل واحد يعبر عن وضع 
ابؼؤسسة في زمن معتُ بردث عملية التعثر عندما تكون الشركة او ابؼؤسسة غتَ قادرة على سداد القروض ابؼمنوحة بؽا من قبل البنوك 

 3.وىذا مفهوم بتعلق بإتفاقية القروض وبخاصة شروط التسديد بػطر الإنتهاك بفا يعرض ابؼصارف بػسائر بؿتملة

أعراض التعثر المالي  : ثالثا
 قبل أن تدخل ابؼؤسسة في مرحلة التعثر ابؼالر التي بيكن أن تؤدي بها إلذ الزوال تظهر عليها بعض الأعراض وتنقسم إلذ مالية 

 : وغتَ مالية، نذكرىا فيما يلي
 

                                                           
1

 .273، ص 2018، عدد الثاني، 9، بؾلد "جن جن"، دراسة حالة مؤسسة اقمصة التنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسة الاقتصاديةموسى عساوس وبؿمد مراد آيت،  
 جامعة التسيتَ، علوم في ماجستتَ مذكرة فلسطتُ، بورصة في ابؼدرجة الشركات في: يالمال التعثر حدوث منع في الشركات حوكمة قواعد تطبيق دور، 2015، الغزالر حسن  رامي2

 .52ص  فلسطتُ، غزة،
 .273 موسى عساوس وبؿمد مراد آيت، مرجع سبق ذكره، ص 3
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: عراض ماليةأ- 1
:  ينعكس التدىور ابؼتزايد لوضعية ابؼؤسسة على الصعيد ابؼالر في مؤشرين أساسيتُ بنا

 تعتبر ابؼردودية مؤشرا مهما عن تدىور وضعية ابؼؤسسة فهي تعكس حالة الأداء السيئ بؽا، وغالبا ماتعود :تدىور مردودية المؤسسة
  .أسباب تدني ابؼردودية إلذ زيادة تكاليف النشاط أو ضعف أرباح ابؼبيعات الناتج عن إبلفاض حجمها

عن حالة عدم توازن ابؼالر والإدارة السيئة للسيولة، ىذا ما يؤدي بابؼؤسسة إلذ عدم  (أو سلبيتها)عبر ضعف ابػزينة : أزمة الخزينة
قدرتها عن مواجهة التزاماتها ابؼالية في آجابؽا المحددة، كما أن إستمرار ابؼؤسسة في حالة عدم التوازن يؤول بها إلذ الإفلاس على ابؼدى 

. الطويل
: كما توجد أعراض أخرى للتعثر ابؼالر تتفرع على ابؼؤشرين السابقتُ الذكر أو ىي نتيجة بؽا، نذكر منها

دفع الفوائد على القروض ابؼتوسطة الأجل عن طريق الإقتًاض القصتَ الأجل؛ 
تأجيل سداد أوراق الدفع وأقساط القروض متوسطة الأجل؛ 

 ؛توزيع الأرباح على ابؼسابنتُ عن طريق القروض
عدم تكوين ابؼخصصات والإحتياطات الكافية لعمليات الإحلال والتجديد للأصول الثابتة؛ 

 .بسويل الأصول الثابتة بقروض قصتَة الأجل
:  وتتمثل فيما يلي: أعراض غير مالية- 2

تعيش ابؼؤسسة ابؼتعثرة جوا من الصراعات بتُ العمال ولإدارة خاصة إذا بزلفت ابؼؤسسة عن دفع : مناخ إجتماعي متوتر
أجورىم أو إمتنعت عن ذالك بحجة وجود صعوبات مالية حادة؛ 

وذالك لرداءة نوعية ابؼنتجات أو ابػدمات أو عدم مطابقتها لرغبة الزبائن، الأمر الذي يؤدي إلذ : تدىور ابؼؤسسة لدى الزبائن
إبلفاض في الطلب على منتجات ابؼؤسسة؛ 

تدىور بظعة ابؼؤسسة لدى ابؼوردين بسبب تباطئو أو الإمتناع عن أداء إلتزاماتها بكوىم، بفا بىلق للمؤسسة صعوبات في 
 1.ظهور صراعات بتُ الشركاء أو ابؼسابنتُ وإدارة ابؼؤسسة التوريد؛

 2:ل منهاعدة مراحب ر التعثر ابؼالر للمنشأةیم: مراحل التعثر المالي: رابعا
لطلب على منتجات  ة مثل إبلفاض حجمايوتشتمل ىذه ابؼرحلة على العديد من الظواىر السلب: مرحلة ما قبل التعثر المالي

لذا فإن إكتشاف . رأس ابؼال العامل، إبلفاض معدل دوران الأصولفاية ك ادة تكاليف التشغيل، تقادم طرق الإنتاج، عدمي ز،ابؼنشأة
 .وسهولة أكثر بفعالية يساعد إدارة ابؼنشأة في مواجهة ذلك التعثر ابؼالر في مرحلة مبكرة سوف

وكذالك .  قادرة على الوفاء بإلتزاماتها ابؼتداولة من النقدية ابؼتاحة لديهاوفيها تكون ابؼنشأة غتَ: فق النقديمرحلة إنخفاض التد
مرحلة العسر ابؼالر ابؼؤقت والتي تكون من خلابؽا ابؼنشأة غتَ قادرة على إستخدام الطرق العادية في ابغصول على التمويل اللازم 

 .لإستخدامو في سداد الإلتزامات ابؼستحقة
تدخل ابؼنشأة في حالة الفشل وبتالر . وفيها تكون ابؼنشأة في حالة عجز تام عن سدادا الإلتزامات ابؼستحقة: مرحلة الإعسار الكلي

 . أصوبؽا وتسليمها قضائيا لإدارتهاويتم التنازل عن Bankruptcy والإفلاس Failure Financial ابؼالر

                                                           
1

، ص 2012 ابعزائر، ،3 ابعزائر جامعة التسيتَ، علوم في ماجستتَ مذكرة ،الاقتصادية للمؤسسات المالي بالفشل التنبؤو الاداء تقييم في دورهو المالي التحليل عبد الرزاق مربىي، 
 .117، 116: ص

2
دراسة برليلية، بؾلة الدراسات : اىمية القوائم المالية في التنبؤ بالتعثر المالي لشركات المساىمة الصناعية السعودية لصناعة الاسمنتعبد الشكور، عبد الربضان موسى الفرا،  

 .750، ص 2017، 7ابؼالية والمحاسبية والادارية، العدد 
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 الفرق بين التعثر المالي والفشل المالي (1 – 1): الجدول رقم
 الفشل المالي التعثر المالي

 مشكلة برقيق خسائر متلاحقة؛"نقص في العوائد المحققة-
 توقف عن سداد الإلتزامات في مواعيدىا؛-
 .مرحلة سابقة للفشل ابؼالر-

 التوقف كليا عن سداد التزامات؛-
 توقف نشاط ابؼؤسسة والوصول إلذ حالة الإفلاس؛-
 .مرحلة لاحقة للتعثر ابؼالر-

 

 الخاصة التجارية المصارف من عينة على تطبيقية دراسة" المالي بالفشل للتنبؤ sherrod جذنمو استخدام بحيت، شاكر غالب  :المصدر

 العراق، واسط، جامعة ،19ال عدد الادارية،و الاقتصادية للعلوم الكوت بؾلة ،2013 - 2009 الفترة في المالية للأوراق العراق سوق في المدرجة

 .19 ص 2015
 

التنبؤ بالتعثر المالي : الفرع الثاني

  .تم تطرق في ىذا الفرع إلذ معرفة مفهوم التنبؤ بالتعثر ابؼالر وأبنيتو ومراحل التنبؤ بو
: التعثر الماليبتعريف التنبؤ : أولا

 أنو بؿاولة عقلانية لتقدير ابؼتغتَات ابؼستقبلية المحتملة من خلال معرفة التغيتَات السلوكية وغتَيعرف التنبؤ بشكل عام على 

سلوكية لتلك الظاىرة ويعرف بأنو الدراسات ابؼتعلقة بابؼستقبل سواء إحتوت ىذه الدراسات على تقديرات تعتمد على الأسلوب 
الشخصي أم إنتهجت ىذه الدراسات ابؼنهج التخطيطي بإتباع أساليب علمية منظمة وشاملة أم إستخدمت ىذه الدراسات أساليب 

 1.رياضية وإحصائية لقياس العلاقات الدالية بتُ متغتَات للوصول إلذ معدلات التغتَ بينها
 أما عملية التنبؤ بالتعثر ابؼالر فهي بؿاولة تنبؤ الشركة مستقبليا من خلال قوائمها ابؼالية ومعرفة مدى إمكانية إستمراريتها 
والأخطار المحتملة التي تواجهها، وتعتبر عملية التنبؤ حجر الأساس التي تستند عليو ابؼؤسسة في عمليات إبزاذ القرار والتخطيط، 

وبيكن ذالك من خلال التنبؤ في تقدير الإحتياجات ابؼالية للإبسام العمليات التشغيلية، والتنبؤ باتعثر يعتبر كذالك مصدر لإىتمام 
المحللتُ ابؼاليتُ اللذين بدورىم يتخذون قرارات التمويل وغتَىا، ويقصد التنبؤ بالتعثر أنو عملية حسابية لتقدير التغتَات ابؼستقبلية 

 2.المحتملة من خلال دراسة النسب ابؼالية التي بيكن ابغصول عليها من خلال القوائم ابؼالية ابؼنشورة
نظرا لإن ابؼؤسسة الإقتصادية تعيش في بيئة متقلبة ومليئة بابؼخاطر يتطلب عليها إستخدام  :أىمية التنبؤ بالتعثر المالي: ثانيا

 3:التقنيات الكمية في إبزاذ قراراتها، ومن ىنا تبرز أبنية التنبؤ بشكل عام وابؼتمثلة في
يضمن وإلذ حد كبتَ الكفاءة والفاعلية للمؤسسة في ابؼرونة مع البيئة ابػارجية؛ 

معرفة إحتياجات ابؼؤسسة في ابؼدى القصتَ وابؼتوسط؛ 
تساىم في ابغد من ابؼخاطر التي قد تواجو ابؼؤسسة؛ 

تعطي صورة للمؤسسة عن توجهها ابؼستقبلي؛ 
 ؛تساىم بقدر كبتَ إبزاذ القرارات وترقب آثارىا مستقبلا

                                                           
، مذكرة ماجستتَ في ابعزائرية الشركات من عينة دراسة: سالإفلا بخطر التنبؤفي  (scf)المالي المحاسبي النظام وفق عنها المفصح المحاسبية المعلومات دور، ختَ الدين قريشي1

 .54ص ، 2012علوم التجارية، جامعة ورقلة، ابعزائر، 
 التسيتَ، علوم في ماجستتَ مذكرة عمان، بورصة سوق في ابؼدرجة الصناعية الشركات على دراسة :التمان انموذج باستخدام الشركات بتعثر التنبؤ الرفاعي، (ىعل بؿمد (أبضد ىاشم 2

 .24ص، 2017 الاردن، الأوسط، الشرق جامعة
 ،"الإدارية القرارات اتخاذ في ودورىا الكمية الأساليب ":حول السادس  الوطنيالملتقى الإداري، الجهاز في التنبؤ استخدام فعالية سلامة، وفاءو بوغليطة إبؽام بوغازي،  فريدة3

 .02، ص2009جانفي28و 27 يومي ابعزائر، سكيكدة، أوت 20 جامعة
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أما أبنية التنبؤ بالتعثر ابؼالر بشكل خاص فتبرز من خلال ضرورة إبهاد طريقة أو آلية برليلية بيكن بواسطتها التنبؤ باحتمال 
تعثر ابؼؤسسة أو إفلاسها آثار للأن  وصول ابؼؤسسة الإقتصادية إلذ حالة ذالك لإبزاذ الإجراءات التصحيحية ابؼناسبة في حينها،

فهناك الكثتَ من الفئات ابؼهتمة بابؼؤسسة الإقتصادية والذين  خطتَة على الإقتصاد وكل الفئات العاملة فيو وابؼرتبطة بهذه ابؼؤسسات،
. مراجعو ابغسابات وغتَىم ابعهات ابغكومية، الدائنون الإدارة، يولون إىتمام كبتَ لإمكانية التنبؤ بتعثرىا مثل ابؼستثمرون،

ابؼستثمر يهتم بدوضوع التنبؤ بتعثر ابؼؤسسة الإقتصادية من أجل إبزاذ قراراتو الإستثمارية ابؼختلفة وابؼفاضلة بتُ كل البدائل 
. ابؼتاحة وبذنب الإستثمارات ابػطرة جدا

برديد سعر الفائدة  الدائنون أوابؼقرضون فيعود إىتمامهم بهذا ابؼوضوع لعدة أسباب منها إبزاذ القرار بدنح الإئتمان من عدمو،
. وشروط القرض بناء على حجم ابػطر ابؼتعلق وشروط القرض بناء على حجم ابػطر ابؼتعلق بو

. الإدارة تهتم بدوضوع التنبؤ بالتعثر ابؼالر لإبزاذ الإجراءات التصحيحية الضرورية لإنقاض ابؼؤسسة في الوقت ابؼناسب
ابعهات ابغكومية تهتم بهذا ابؼوضوع لكي تتمكن من أداء وظيفتها القابية على ابؼؤسسات العاملة في الإقتصاد حرصا منها على 

. سلامتو
أما إىتمام مراجعو ابغسابات بالتنبؤ بالتعثر فينبع أساسا من أن بؽم مسؤولية كبتَة في تدقيق القوائم ابؼالية لتلك ابؼؤسسات 

. الإقتصادية
 1:مراحل عملية التنبؤ: ثالثا

برديد ابؽدف من التنبؤ؛  :ابؼرحلة الأولذ
بذميع البيانات اللازمة للظاىرة بؿل التنبؤ؛ : ابؼرحلة الثانية
برليل البيانات وإنتقائها لإستعمابؽا؛  :ابؼرحلة الثالثة
إختيار النموذج ابؼناسب من أساليب التنبؤ بالظاىرة بؿل الدراسة؛  :ابؼرحلة الرابعة

.  إبزاذ القرار ابؼناسب: ابؼرحلة ابػامسة
الفشل المالي   :لثالفرع الثا

 .في ىذا الفرع يتم التعريف بالفشل ابؼالر ومعرفة أىم أسبابو وأنواعو ومراحل التي بير بها

 2:مفهوم الفشل المالي: أولا
ىناك تعاريف متعددة للفشل ابؼالر، فمن ابػبراء من يراه عدم مقدرة ابؼشروع على سداد إلتزاماتو القصتَة الأجل عندما يستحق 

 مصطلح الفشل ابؼالر في عملو وعرفو على أنو 1986في العام  في حتُ إستخدام الباحث جون أرجنتيتٍ موعد تسديد الإلتزامات،
وذىب فريق ثالث إلذ أن الفشل . العملية التي يكون فيو ابؼشروع قد بدأ بالستَ في الطريق الطويل الذي ينتهي بحدث وىو العسر ابؼالر

أما آخرون فأطلقوا على ىذه العملية بالتعثر ابؼالر، وفي دراسة أخرى . ابؼالر ىو توقف ابؼؤسسة عن دفع توزيعات الأسهم ابؼمتازة
يعرف الفشل ابؼالر بأنو عملية تنتج عن تفاعل العديد من الأسباب والعوامل عبر مراحل زمنية طويلة وصولا إلذ حالة عدم القدرة على 

 .وفقدان التوازن ابؼالر والنقدي والتشغيلي سداد الإلتزامات وابغصول على الإلتزامات وابغصول على إلتزامات جديدة،

 3 .، إذا فهي سائرة بطريق الإفلاس والتصفية قانونابالكاملبذمتها  التي ابؼالية  على سداد إلتزاماتهاابؼؤسسة قدرة عدم ىو الفشل
                                                           

1
 .277موسى عساوس وبؿمد مراد آيت، مرجع سبق ذكره، ص  
2

 .157شريف غياط، عبد ابؼالك مهري، مرجع سبق ذكره، ص 
، بؾلة جامعة الأنبار للعلوم الإقتصادية والإدارية، المجلد (سوق ابؼال العراقي بموذجا، إستخدام النموذج البروبيتي في التنبؤ بالفشل المالي للشركاتعبد الربضن عبيد بصعة وإياد بضاد، 3
 .24، كلية الإدارة والإقتصاد، جامعة الأنبار، ص 2016، 15، العدد 8
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 1:أسباب الفشل المالي: ثانيا
 :من أىم الأسباب التي تؤدي إلذ الفشل ابؼالر

. قلة رأس ابؼال -
. قلة ابؼراقبة في التسيتَ -
. العراقيل ابغكومية -
. تذبذبات التجارة -
. الغش والتزوير -
. الإبنال وقلة ابػبرة في بؾال مثل قلة خبرة التسيتَ -
. الكوارث الطبيعية -
. عدم الكفاءة -
. أسباب غتَ معروفة -

 إلا أنو من الضروري ىنا الإشارة إلذ أن ىناك الكثتَ من حالات التعثر بردث كنتيجة لتظافر كل من الأسباب ابػارجية
والأسباب الداخلية، وذالك على إعتبار أن الأسباب ابػارجية ىي بدثابة العارض الذي بيتحن قدرة إدارة ابؼشروع على بذاوز ابؼشروع 

كما أن ىناك حالات تعثر نادرة جدا قد . على بذاوز الصعوبات ابػارجية والإستمرار في النشاط الإقتصادي بصورة عادية وطبيعية
بردث وتكون فيها إدارة ابؼشروع ذات كفاءة عالية ولكنها تفشل نتيجة للظروف ابػارجية ابغرجة، أو تلك التي تكون فيها كفاءة 

 .الإدارة فيو متدنية ولكنها تستطيع الإستمرار بسبب ظروف خارجية برمل الفرص ابؼناسبة بؽا

 : أنواع الفشل: ثالثا

 : تتباين وجهات نظر ابؼهتمتُ بظاىرة الفشل في برديد أنواعو إلا أن الإبصاع يشتَ إلذ أن الفشل يشتَ إلذ الأنواع التالية

في ىذه ابغال لاتستطيع ابؼؤسسة أن برقق عائدا معقولا أو معتدلا على إستثماراتها،  Economic Failure:الفشل الإقتصادي - 1
أو عندما يكون صافي رأس ابؼال سالب وذالك عندما تكون القيمة الدفتًية للمطلوبات وخصوم ابؼؤسسة أكثر من القيمة الدفتًية 

 2.لأصوبؽا
 السيولة، كفاية عدم حالة في يتمثل الأول فالابذاه ابذاىتُ، يتخذ قد الفشل من النوع ىذا :الفشل المالي أو الفشل القانوني - 2

 قيمة عن تزيد الأصول قيمة كانت لو حتى بودث قد ما وىو الدفع، ابؼستحقة والفوائد الديون سداد على الشركة قدرة عدم بو ويقصد

 3.سابقا إليو التطرق تم والذي ابؼالر العسر إلذ يتجو فهو الثاني الشكل أما ابػصوم،
 الشركة نشاط تدىور في تساىم سلبية أعمال نتائج برقيق إلذ يؤدي بدا للشركة، الإداري ابعهاز كفاءة عدم ىو: الفشل الإداري - 3

 قد ما تقديرىا في فشلها رئيسية بصفة الإدارة كفاءة ضعف يتضمن حيث أسهمها، قيم على السلبي الأثر بؽا يكون وبالتالر .وأرباحها

 .متوقعة غتَ أحداث من يطرأ بؼا بػططها وتعديل ابػارجية، البيئة مع وابؼواءمة التكيف على القدرة عدم ثم ومن ابؼستقبل، في بودث

                                                           
1

 .158شريف غياط، عبد ابؼالك مهري، مرجع سبق ذكره، ص 
2

 Radwan Alammar ,Husain Kousayri, A Comparative Studyof Financial Failure Forcasting Models, Tishreen 

University Journal for Research and Scientific Studies -Economic and Legal Sciences Series Vol. (37) No. (5) 2015، 
p 134. 

3
 .46، مرجع سبق ذكره ص 2015 سليم عماري، 
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 :مراحل الفشل المالي: رابعا
 :ىيو عليو تدل الر ابؼؤشرات بعض تظهر حيث ابؼالر للفشل مرحلة أول ىي :(النشوء)مرحلة الحضانة - 1

 .ابؼباشرة غتَ التكاليف في ابؼستمر والتزايد ابؼنتجات على الطلب في التغتَ -
 .ابؼنافسة وتزايد الإنتاج طرق تقادم -

 .عامل مال رأس بدون الأعباء وتزايد الائتمانية التسهيلات نقص -

 .الشركة في لو ابؼعتادة النسب من أقل الأصول على العائد كان إذا ما حالة في اقتصادية خسارة حدوث -

 يكون ابؼرحلة ىذه في التخطيط إعادة لأن اللازمة التدابتَ وابزاذ الإدارة، قبل من ابؼشاكل ىذه على الكشف بيكن أنو حيث -

 .فاعلية أكثر
 :الآتية ابؼظاىر الاقتصادية الشركة لإدارة يتبتُ عندما السيولة عجز مرحلة  بردث:(عجز السيولة)مرحلة الضعف المالي - 2

 .خصومها من أكبر تكون الشركة أصول -

 .ابؼستحقة الديون لتغطية نقدية سيولة إلذ الأصول برويل صعوبة -

 .الآنية النقدية احتياجاتها مواجهة على الشركة قدرة عدم -

 1.أشهر لعدة يستمر أن بيكن ابؼالر الضعف ىذا أن العلم مع لإقتًاض،با الفورية السيولة توفر في العجز ىذا تواجو أن للشركة بيكن

وىو ابؼوقف الذي تعجز فيو إدارة ابؼنشأة من مواجهة الإلتزامات ابؼستحقة عليها بتواريخ إستحقاقها : الإعسار الفني مرحلة 3-1
 2.ويعبر ىذا النوع عادة عن مايعرف بأزمة السيولة داخل ابؼنشأة. رغم زيادة موجوداتها ابؼتداولة على مطلوباتها ابؼتداولة

من خلال سياستها  (الإعسار الفتٍ)وىي من ابغالات ابؼؤقتة، أي أن إدارة ابؼنشأة تستطيع التخلص من ىذا النوع من الفشل
التي تستطيع بدوجبها زيادة رصيد النقدية بدستوى بيكنها من تسديد الإلتزامات ابؼستحقة عليها، وبدعتٌ آخر أنو لو أعطيت الإدارة 

فرصة إضافية فإنها تستطيع برويل موجوداتها الشبو النقدية مثل الذمم ابؼدينة ومكونات ابؼخزون السلعي إلذ نقدية بسكنها من التسديد 
ولذالك فإن ىذا العسر وىذا الفشل لا يشكل خطرا حقيقيا، ولكن ماإذا تكرر فإنو يؤدي إلذ فقدان ابؼنشأة لسمعتها الإئتمانية 

. ويؤدي إلذ عدم حصوبؽا على تسهيلات إئتمانية جديدة بفا يؤدي إلذ الإعسار ابغقيقي
 وىو يعتٍ عدم القدرة على سداد الإلتزامات ابؼالية والتي إستحقت فعلا، أو سوف تستحق في الأجل :العسر المالي الفني 3-2

 3:القصتَ، ويأخذ العسر ابؼالر الفتٍ شكلتُ
عدم كفاية السيولة بدعتٌ عدم قدرة ابؼؤسسة على سداد الديون والفوائد مستحقة الدفع، وىو ماقد بودث حتى لو : لأولا

. كانت الأصول تزيد عن قيمة ابػصوم
عن قيمة أصول ابؼشروع، وىذا  (ابػصوم)ىو حالة الإعسار ابؼالر الذي يقصد بو زيادة الإلتزامات ابؼستحقة للغتَ : لثانيا

 .الأمر بودث بغض النظر عن مستوى السيولة
ومضمونو أن ابؼنشأة ( (Real Insolvency وىو نوع من أنواع الفشل يعرف بالإعسار ابغقيقي: الإعسار بالتصفية مرحلة 4-1

تكون في حالة إعسار يؤدي بها للتصفية وبودث ىذا النوع من الفشل عندما لا تستطيع ابؼنشأة الوفاء بإلتزاماتها ابؼستحقة حتى لو 
أعطيت الوقت الكافي لذالك، بسبب زيادة مطلوباتها على القيمة لمجموع موجوداتها، وىذا النوع من الإعسار الأكثر شيوعا قياسا 

                                                           
1

 .42مرجع سبق ذكره، ص ، للشركات المالي بالفشل التنبؤ في المالي الأداء تقييم ورد، سليم عماري 
2

 .309، مرجع سبق ذكره، ص2بضزة بؿمود الزبيدي، ط 
3

، بؾلة الكوت للعلوم ابؼالية للأوراق العراق سوق في ابؼدرجة ابػاصة التجارية ابؼصارف من نةعي على دراسة :المالي بالفشل بؤنللت sherrord نموذج استخدام، غالب شاكر بحيت 
 .، كلية الإدارة والإقتصاد، جامعة واسط2015، 19الإقتصادية والإدارية، العدد 
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بابؼطالبة  (الدائنون)أن حدوث ىذه ابغالة سوف يلزم أصحاب الإلتزامات . بالإعسار الفتٍ، وىي ابغالة التي تؤدي بالتصفية دائما
. تصفية ابؼنشأة للحصول على جزء من حقوقهم وفي ىذه ابغالة لا يتم إعطاء إدارة ابؼنشأة أي فرصة: ، إمابأحد أمرين

 1.الإشراف على إدارة ابؼنشأة بعد حل بؾلس إدارتهاأو 
 وىنا تصبح ابؼشاكل ذات صعوبة حادة وخاصة ابغصول على السيولة، وتلجأ ىنا ابؼؤسسة إلذ برجيم :العسر المالي الحقيقي 4-2

كبتَ في عملية ىيكلة الشركة، وىو أشد خطورة من العسر ابؼالر الفتٍ وتصبح عنده القيمة السوقية للموجودات لاتغطي الإلتزامات، 
 2.ويصبح ابؼركز ابؼالر للمؤسسة مثقل بالديون وذبفها ابؼدينة، وقد يطالب الدائنون بتصفية الشركة لإستًداد حقوقهم

 ابؼتاحة الأصول ويعرف بحالة التوقف عن الدفع وىو الوضع الذي لا تستطيع عنده: Bankruptcy الماليالإفلاسمرحلة - 5
 آجال)م ابػصو عناصر دفع آجال إستحقاق قارنةم  بيكنالإفلاس بـطر درجة ولتحديد ،للمؤسسة مواجهة ابؼستحقات من الأصول

 3.(درجة السيولة)ل الأصو عناصر برقق أجال مع (التسديد
 :المالي بالفشل التنبؤ أىمية: خامسا

 4:وكالآتي بالشركات ابؼهتمةإىتمامات الأطراف  خلال من ابؼالر الفشل أبنية تتأتى

 .ا لو من تأثتَ على قروضها القائمة وقيد الدراسةلد ابؼالر بالفشل بالتنبؤ ابؼصارف تهتم: المصارف
ابؼستثمرون يهتمون بالتنبؤ بالفشل ابؼالر لأسباب عديدة منها ترشيد قراراتو وابؼفاضلة بتُ البدائل ابؼتاحة والإبعاد عن : المستثمرون

 .الإستثمارات ذات ابؼخاطرة
 .ينصب إىتمام الإدارة بدوضوع الفشل ابؼالر بؼعرفة مؤشرات الفشل وأسبابو وإجراءات معابعتو قبل وقوعو: لإدارةا

تهتم ىذه ابعهات بدوضوع الفشل ابؼالر بإعتبارىا بسثل وظيفة رقابية كدائرة الرقابة ابؼالية على الشركات العاملة : الجهات الحكومية
 .وابعهات الضريبية وغتَىا

 . ويتجلى إىتمامهم بهذا ابؼوضوع كونهم مسولتُ في تقييم إستمرارية ابؼؤسسات من عدمهم: مدققو الحسابات الخارجيون
 5الإجراءات الوقائية لتدنية من مخاطر فشل المؤسسات: سادسا

 تعرض من للحد الشركات ىذه فشل اسبابودراسة  الفاشلة الشركاتخبرات  من الاستفادة بهب نو أ(Mbat & Eyo)ويرى 

 وأثبتت وبذربتها استخدامها تم والتي فعاليتها اثبتت التي جراءاتالإ استخدام الفعالة الادارة على وبهب الظاىرة بؽذه القائمة الشركات

 :في الإجراءات وتتلخص الشركات فشل ظاىرة لتفادي الواقع ارض على بقاحها

  :التاليةالمجالات  وتشمل .العمليات بؽذه الكفاءة تقييم ليتم العمليات مناطق بصيع في النظر يتم ان
 والانتاجية الكفاءة لزيادة منهم يتوقع بدا مقارنة موظف كل عمل تقييم ليتم ابؼهمة الامور من ويعد :ابؼوظفتُ وتطوير تدريب -

 .السوق في ميزة لتكون التنافسية مستوى وزيادة ابؼناسب، ابؼالر ابؽيكل وتطبيق الانتاجية والقدرة العمليات تعزيز -

 .ابؼنتجات لتسويق الفعالة الإدارة -

 السوق، وحجم ابؼبيعات، وكمية السلع، سعر مثل ابؼهمة العوامل على والسيطرة الاطلاع ان تدرك ان ابعيدة الادارة على وبهب

 .وغاياتها اىدافها برقيق في النجاح بؽا تضمن التي ىي السوق من عليها ابؼسيطر وابغصة
                                                           

1
 .310، مرجع سبق ذكره، ص 2بضزة بؿمود الزبيدي، ط 
2

 .مرجع سبق ذكره، المالي بالفشل بؤنللت sherrord نموذج  استخدام،غالب شاكر بحيت 
3

 .65، ص 2006عمان، - دروس وتطبيقات، دار وائل للنشر والتوزيع، الطبعة الأولذ، الأردن- الإدارة ابؼالية-إلياس بن ساسي، يوسف قريشي، التسيتَ ابؼالر 
4

بؿمد ثامر مهدي وبؿمد صبري، أبنية إستخدام بماذج التنبؤ بالفشل ابؼالر في تقييم قدرة ابؼؤسسة على الاستمرار او فشلها ابؼالر، بؾلة كلية الادارة والاقتصاد للدراسات الاقتصادية  
 .385، جامعة بابل، ص 2018، 3، العدد 10والادارية، المجلد 

5
 . 23ص2017مرجع سبق ذكره، ، التمان انموذج باستخدام الشركات بتعثر التنبؤ الرفاعي، (بؿمد علي)د أحم ىاشم 
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 1:كما بقد الإجراءات التالية
ء على والإبقا ابؼالر للالخ معابعة ىلع تساعد أن اشأنو من جديدة استًاتيجيات ابؼنظمة تتبع أن ذلك ومعتٌ: الهيكلة إعادة

وحتى تكون إعادة ابؽيكلة فعالة فلا بهب ان يقتصر على إعادة ابؽيكلة ابؼالية ولكن بهب ان . ابؼنظمة وتطبيق استًاتيجيات جديدة
 .بستد لتشمل إعادة ابؽيكلة الإدارية حتى يتلازما الاثنتُ معا في برقيق نتائج فعالة للتغلب على ابػلل ابؼالر

ان حركة الاندماج بتُ الشركات وصلت ذروتها في نهاية الستينات واستمرت ىذه الظاىرة حتى نهاية السبعينات : الإندماج
إندماجات عملاقة كان بؽا تأثتَ كبتَ أكثر في كيان جديد وىو عكس الابراد الذي تظل شخصية الشركات  وظهر خلال ىذه الفتًة

 .الداخلة فيو على ما كانت عليو قبل الدخول فلإبراد
يعتبر تغيتَ الشكل القانوني من الطرق الفعالة في علاج ابػلل أو الفشل ابؼالر لبعض : تغيير الشكل القانوني للمؤسسة

ابؼنضمات وابؼقصود ىنا التحويل من شكل اقل مرونة الذ شكل أكثر مرونة حيث يتاح للإدارة حرية ابغركة وحرية ابزاذ العديد من 
 .القرارات وجتٍ بشار ىذه الربحي

تكون القيمة  (الغتَ مستعصية)في طريقة أو أخرى من الطرق الأربعة سالفة الذكر حيث الدرجات ابػفيفة : التصفية
الاستمرارية للشركة أعلى من القيمة الإفلاسية أو التصفوية بؽا، عكس ابغال في التصفية حيث الفشل مستعصي وخطتَ وىنا تكون 

قيمة التصفية بؽذه الشركة أعلى من قيمة استمرارىا وىنا لابد من اجراء عملية تصفية وبرقيق الإفلاس وتتخذ الإجراءات القانونية 
وقد يكون الابذاه الذ تصفية الشركة أمر اختياري أو إجباري، فإذا قام ابؼالك بذلك بنفسو . لذلك لسداد التزامات الشركة ابذاه الغتَ

 .ودون النوع الأول وإذا كان النوع الثاني فيعتٌ عجز ابؼالك عن الوفاء بالتزاماتو بذاه الغتَ وعدم الوصول بغل مع دائنيو
قد لا بهد ابؼلاك امامهم من طريق سوى انهاء ملكيتهم للمشروع عن طريق البيع ورغم أن أول ما يتبادر الذ الذىن ىو : البيع

البيع من الدولة الذ أطراف أخرى إلا أن الواقع قد يكون من الدولة للأفراد وقد يكون من الافراد للدولة وفي ابغالة الأولذ يطلق عليو 
وفي حالة البيع يقرر ابؼلاك نقل الوحدة أو ابؼنظمة أو ابؼشروع ’’ العمعمة’’ في حتُ أن ابغالة الثانية يطلق عليها’ ’ ابػصخصة’’ 

 .ليتولوا ىم ابؼنظمة بحالتها (ابؼشتًين)بحالتها الفاشلة أو غتَ ابؼرضية الذ ملاك جدد 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1

دراسة تطبيقية على عينة من وكالات البنوك : في التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات المقترضة من البنوك التجارية العاملة في الجزائر z-scoreدور نموذج فاروق فخاري،  
 .8، جامعة ابؼسيلة، ص 2018، 2، العدد 19التجارية لولاية ابؼسيلة، بؾلة العلوم الاقتصادية والإدارية، المجلد 
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 نماذج القياس والتنبؤ بالفشل المالي وتقدير النجاعة المالية: بحث الثانيمال
: المالي والتعثر بالفشل التنبؤ نماذج حول لمحة

النماذج  من العديد تطوير في للإئتمان الطالبة ابؼنشآت على إجراؤىا يتم والتي الإئتمان أجل منح من الإئتمانية الدراسات سابنت
 تعرضها وعدم صعوبات، أية غتَ من عليها ابؼتًتبة الإلتزامات تسديد على وقدرتها ابؼنشآت، بؽذه ابؼالر ابؼركز بسلامة للتنبؤ والنوعية الكمية

 AICPA القانونيتُ للمحاسبتُ الأمريكي ابؼعهد من بتشجيع ذلك وتم النماذج ىذه بدثل قبل غتَىم الأمريكيون اىتم ولقد .الفشل إلذ

 العابؼية ابغرب أعقاب بعد الأمريكية ابؼتحدة اجتاحت الولايات التي الكبتَة الإفلاسات أزمة أعقاب على وذلك SES البورصات وىيئة

 على القدرة استخدامها عند ابؼختلفة النماذج تتيح .ابغاصل والتضليل والغش ابػداع مظاىر عن ابغسابات ابؼسؤولية مدققو وبرميل .الثانية

 على تعتمد والإئتماني ابؼالر الفشل في بالتنبؤ ابؼتعلقة فالنماذج .بها ابؼخاطر ابؼرتبطة برديد وبالتالر عدمو، من ابؼنشأة بقاح بإمكانية التنبؤ

 النسبي الوزن في اختلافها ىو ىذه النماذج في الإختلاف ونقطة .ابؼنشورة وغتَ ابؼنشورة ابؼالية القوائم من يتم اشتقاقها ابؼالية والتي النسب

 1.إستخدامها يتم مالية نسبة لكل ابؼعطى

  z. score 1968 نموذج ألتمان:ولالمطلب الأ
، استكمالا لنموذج سابق وضعو 1974من أكثر النماذج شيوعا في التنبؤ في بالفشل في منشئات الأعمال ىذا النموذج عام 

، ويعرف ىذا النموذج التحليل ابؼميز أو مايعرف بالتحليل ابؼميز وىو أسلوب إحصائي من خلالو إستطاع ألتمان 1986ألتمان عام 
 2.من إختيار تقييم أفضل نسب ابؼالية ابؼميزة للأداء والمحددة لإحتمالات الفشل ومن خلابؽا صياغة النموذج ابػاص بالتنبؤ

وقبل الدخول في مضمون في مضمون النموذج لابد من التوضيح أن الدراسة التي أعدىا ألتمان والتي صاغ بدوجبها بموذجو، 
كان بؽا الأثر الكبتَ على تطور دراسة القوائم ابؼالية كنظم للمعلومات وإنطلاقا من التأكيد السابق من برليل القوائم ماىو إلا برويل 

البيانات المحاسبية الواردة فيها إلذ معلومات ذات فائدة مهمة بؼتخذي القرارات، فابؽدف الأساسي للتحليل ابؼالر ىو التنبؤ بالأحداث 
 .ابؼستقبلية

 ةعبالصنا بؽا لةثبفا فاشلة غتَ شركة 33و فاشلة شركة 33 إلذ بظتق يةعصنا شركة 66 من متكونة ينةع ALTMAN دمخاست
 إفلاسها بلق الأولذ للسنة للشركات ابؼالية مالقوائ من تخرجاست مالية نسبة 22 العينة ىذه في ALTMAN واختبر الأصول، موحج

 للأداء، والتي ابؼميزة النسب أفضل ىاعد مالية نسب( 5) بطس انتقا إلذ لصخف ،غتَاتابؼت دابؼتعد ابػطي زيالتميي ليلحالت دامخباست
 3:بيكن أن تتنبئ بالفشل، ووضعها بصيغة معادلة بسييزية على الشكل التالر

Z = 1.2X1 + 1.4X2 + 3.3X3 + 0.6X4 + 1.0X5 
 =X1 .(نسبة النشاط)ل الأصو إبصالر / العامل بؼال ارأس صافي

 =X2 .(نسبة ترتبط بسياسة الإدارية في توزيع الرباح)إبصالر الأصول  / (أرباح بؿتجزة)الأرباح الغتَ موزعة

 =X3 .(نسبة الربحية)إبصالر الأصول / الأرباح قبل الفوائد والضرائب 

 =X4 .(نسبة الرفع ابؼالر) بػصومإبصالر ا/ للأموال ابػاصة (الدفتًية)القيمة السوقية 

 =X5 .(نسبة النشاط)إبصالر الأصول / ابؼبيعات 

                                                           
، بموذجا ابؼسيلة لولاية ابػارجي ابعزائر بنك وكالة- الجزائرية التجارية البنوك في Sherrod نموذج باستخدام البنكي الإئتمان بتعثر التنبؤ محاولةمونية،  بوديعةخاري وف اروقف 1

 .401، جامعة ابؼسيلة، ص 2018، 03، عدد 17بؾلة ابغقيقة، بؾلد
2

 .339 مرجع سبق ذكره، ص 2بضزة بؿمود الزبيدي، ط 
3
 EDWARD.I. Altman, Prediting financial distress of companies: revisiting the Z-score and Zeta model, New 

York University.2000, (www.businessdiagnostics.com.au/ZscoreZetaModels Altman.pdf), p. 8. 
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 1:حيث تشتَ ىذه النسب إلذ
X1 : ،تعكس ىذه النسبة لراس مال العامل إلذ إبصالر الأصول مقياسا لصافي الأصول السائلة إلذ الربظلة الكلية للشركة 

 .ويعرف رأس مال العامل على أنو الفرق بتُ الأصول ابغالية أي ابؼتداولة إلذ ابؼطلوبات ابؼتداولة
X2 : تشتَ نسبة الأرباح المحتجزة إلذ إبصالر الأصول الذ الفائض ابؼكتسب لشركة ما طوال فتًة حياتها ىذا التدبتَ من الربحية التًاكمية

 .مع مرور الوقت
X3 : الأرباح قبل الفوائد والضرائب إلذ نسبة إبصالر الأصول ىي مقياس للقيمة ابغقيقية الإنتاجية او الربحية أصول الشركة لا يتأثر بأي

 .من العوامل الضريبية أو الرافعة ابؼالية، ىذا يعكس القدرة على كسب الأصول التي بردد قيمة الأصول
X4 : تقيس ىذه النسبة مقدار تغطية حقوق ابؼسابنتُ لمجموع ابؼطلوبات بذمة شركة، غذ تعد بدثابة ىامش أمان للدائنتُ، وفي حالة

 .عدم توفر القيمة السوقية نأخذ القيمة الدفتًية
X5 : َتشتَ نسبة ابؼبيعات إلذ إبصالر الأصول إلذ نسبة دوران رأس مال القياسية التي توضح قدرة توليد ابؼبيعات أصول الشركة، تشت

 .إلذ قدرة الإدراة في التعامل مع الظروف التنافسية
  x3وقد أوضحت الدراسة بشكل صريح بأن أكثر النسب مسابنة في فصل بؾموعة الشركات ابؼعسرة عن الغتَ معسرة ىي 

وىذا أمر منطقي ومسلم بو، حيث إن من أىم الأىداف التي تسعى إليها الشركات ىو الربح، . وبسثل نسبة قياس الربحية
وإن لد يتحقق ىذا ابؽدف فسوف يدل صراحة أو ضمنا على أن الشركة عاجزة عن تغطية . لاسيما شركات العمال في القطاع ابػاص

تكاليفها وبذالك فهي عاجزة عن الوفاء بإلتزاماتها للغتَ وىذا مابوكم إن كانت مفلسة والشركات غتَ ابؼفلسة فيتمثل في التوزيع 
، فهي بسثل أوزان متغتَات الدالة حيث تعبر عن الأبنية النسبية لكل متغتَ (1، 0,6، 3,3، 1,4، 1,2)الإحتمالر، أما ابؼعاملات 

 .إعتمادا على ماتستخدمو الشركات
 2:وتصنف إلذ ثلاث فئات ىي Altman قيمة ابؼعادلة وتقارن مع ابؼعايتَ التي وضعها (z)وبسثل 

 تعد شركات فاشلة لكون أدائها كان منخفضا؛ (1,81)يقل عن  (z)الشركات التي لديها -
 على ابؼدى القريب لأن أدائها كان عاليا؛( ناجحة)تعد شركات غتَ فاشلة  (2,99)يزيد عن  (z)الشركات التي لديها -
يكون أداؤىا متوسطا، ويصعب التنبؤ ابغاسم بشأن فشلها، ومن  (2,99)و  (1,81)بتُ معامل  (z)الشركات التي لديها  -

 .ثم يتوجب إجراء دراسة تقييمية دقيقة لوضع الشركة للتمكن من التعرف على وضعها في ابؼستقبل
السيولة، )وبيكن ملاحظة أن النسب ابؼالية إعتمدىا ىذا ابموذج تناول أىم الأبعاد ابؼالية التي بهب دراستها في ابؼنشأة وىي 

أن أكثر النسب مسابنة في الفصل بتُ بؾموعة الشركات الفاشلة وغتَ الفاشلة ىي  Altman، وقد أوضح (الربحية، السوق، النشاط
(x3) والتي بسثل نسبة قياس الربحية، وىذا امر منطقي، إذ أن أىم الأىداف التي تسعى إليها الشركات ىو الربح ولاسيما شركات 

الأعمال في القطاع ابػاص، وغن لد يتحقق ىذا ابؽدف فسوف يدل صراحة أو ضمنا على ان الشركة عاجزة عن تغطية تكاليفها ومن 
 .ثم فهي عاجزة عن سداد إلتزاماتها إلذ الآخرين، وىذا مابوكم إن كانت الشركة فاشلة او غتَ فاشلة

 

 

                                                           
1
 Distressed Firm and Bankruptcy Prediction in an International Context: A Review and Empirical Analysis of 

Altman’s Z-Score Model, p 5. 
، بؾلة الأداء ابؼؤسسات Altman Z-score بموذج   تطبيق بورصة، ابعزائر، في ابؼدرجة للمؤسسات :المالي بالعسر والتنبؤ المالية الصلابة تقديرخليفة ابغاج، تراري بؾاوي حستُ، 2

 .189، جامعة وىران، ص 12،2017ابعزائرية، العدد 
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 sherrod) 1987)نموذج شيرود : نيالمطلب الثا
 Sherrod :1 نموذج استخدام ومجالات حدود: الفرع الأول

 ابؼؤسسات وفشل تعثر احتمالات اكتشاف في عالية بفعالية يتمتع Sherrod بموذج بينت عدة دراسات تطبيقية سابقة أن 
 تصميم وبدجرد .التعثر مشكلة حدوث قبل سنوات بخمسة عموما قدرت بسنوات وذلك الإئتمانية إلتزاماتها سداد عن البنوك من ابؼقتًضة

 يصنف التي بالرتبة الإستًشاد الإئتمان لإدارة بيكن الإئتمان، قرار أدوات من كأداة التنفيذ موضع الإئتمان بـاطر لتقييم Sherrod بموذج

 :يلي ما أبنها من لعل متعددة بؾالات في القرض برتها

 .بالقرض ابػاص الفائدة معدل برديد -

 .بالقرض ابػاص Review schedule ابؼتابعة أو ابؼراجعة جدول تصميم -

 .الإئتمان إدارة في ابؼختلفة الأقسام مسؤولر أداء تقييم في وكذلك عام بشكل الإئتمان بؿفظة إدارة في النموذج من الإستفادة -

 .لا أم ابؼقتًضة للشركة إئتماني تعثر حدوث بإمكانية التنبؤ على القدرة وبالتالر الإئتمان فئات كل خطر درجة برديد -
 أىدافو: الفرع الثاني

 2:وبؽذا النموذج ىدفتُ رئيسيتُ بنا
 .تقييم بـاطر الإئتمان -  1
 .التنبؤ بالفشل ابؼالر - 2

حيث يستخدم ابؽدف الأول من قبل البنوك لتقييم بـاطر إئتمانية عند منح القروض إلذ ابؼشاريع الاقتصادية حيث بهري تقسيم 
 :القروض إلذ بطس درجات ابؼخاطرة ىي

 Z > 25تكون  عندما الإفلاس بؼخاطر معرضة غتَ الشركة :الأولذ الفئة -

  Z ≥ 20 ≤ 25تكون عندما الإفلاس بؼخاطر تعرضلل يللق احتمال :الثانية الفئة -
  Z ≥ 5 ≤ 20تكون عندما الإفلاس بدخاطر التنبؤ يصعب: الثالثة الفئة -
  Z ≥ 5 ≤ 5تكون عندما الإفلاس بؼخاطر معرضة الشركة :االرابعة الفئة -

  - Z< 5تكون عندما الإفلاس بؼخاطر كبتَ بشكل معرضة الشركة :ابػامسة الفئة -
أما ابؽدف الثاني فهو يستخدم للتأكد من مبدأ إستمرار ابؼشروع في ابغياة الاقتصادية للتعرف على مدى قدرة ابؼشروع على 

 3:مزاولة نشاطة بابؼستقبل ويصاغ ىذا النموذج بدوجب معادلة الإرتباط التالية

Z = 17X1 + 9X2 + 3.5X3 + 20X4 + 1.2X5 + 0.1X6 

 :حيث أن

Z=مؤشر الإفلاس. 
X1=إبصالر الأصول/صافي رأس ابؼال العامل. 
2X=إبصالر الأصول/الأصول السائلة. 

                                                           
 .405 سبق ذكره ص مرجع ، الجزائريةالتجارية البنوك في Sherrod نموذج باستخدام البنكي الإئتمان بتعثر التنبؤ محاولة  فاروق فخاري، مونية بوديعة،1
 . 193، ص 2009إثراء للنشر والتوزيع، الطبعة الأولذ، عمان، الأردن، الإتجاىات الحديثة في التحليل المالي، وليد ناجي ابغيالر،  2
 .194وليد ناجي ابغيالر، مرجع سبق ذكره ص  3
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3X=ُإبصالر الأصول/إبصالر حقوق ابؼسابنت. 
4X=إبصالر الأصول/صافي الأرباح قبل الضرائب. 
5X=إبصالر الإلتزامات/إبصالر الأصول. 
6X=ُالأصول الثابتة /إبصالر حقوق ابؼسابنت 

 :حيث
Z :َ(التنبؤ بالفشل ابؼالر) التابع النموذج متغت 

  ابؼالية بالنسب عنها وابؼعبر (X6… X1) ابؼستقلة ابؼتغتَات أما

 :وقد منح كل مؤشر من ابؼؤشرات السابقة وزنا ترجيحيا حسب أبنية كل واحد منها وىذه الأوزان ىي ابؼمثلة في ابعدول التالر

 

 ابؼؤشرات ابؼالية والأوزان ابؼستخدمة في بموذج شتَود: (2 - 1)الجدول رقم 

نوع المؤشر  الوزن المؤشر 
X1 17 سيونة 

X2 9 سيونة 

X3 3.5 رفع 

X4 20 رتحية 

X5 1.2 رفع 

X6 0.1 رفع 

 .194، ص 2009، عمان، الأردن، 1 إثراء للنشر والتوزيع، طالإتجاىات الحديثة في التحليل المالي،وليد ناجي ابغيالر، : المصدر
 :(حسب أبنيتها وغايات النموذج)قد حققت الأوزان التالية بذالك تكون الأوزان النسبية التًجيحية للمؤشرات السابقة  -

 26=السيولة  -
 4.8=الرفع  -
  20=الربحية  -

 .حيث أن دراستنا في ابعانب التطبيقي ستًتكز على بموذج ألتمان وبموذج شتَود
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 الدراسات السابقة لمموضوع -الأدبيات التطبيقية : المبحث الثالث
 بؼطلبتُ حسب لغة التحرير بؽا ابؼتوصل الدراسات تقسيم يتم حيث الدراسة، بدوضوع الصلة ذات الأبحاث إلذ يلي فيما نتطرق

 الأقدم إلذ الأحدث، من الزمتٍ التسلسل ترتيبهما حسب يتم حيث العربية والدراسات الأجنبية لدراسات الأول ابؼطلب فخصص

 .السابقة في ابؼقارنة فيما بينها وبتُ الدراسة ابغالية على الدراسات التعليق بعنوان فكان الثاني وابؼطلب

 .ابغالية والدراسة

الدراسات السابقة  : المطلب الأول
 .لقد تعددت الدراسات التي عابعت موضوع التنبؤ بالفشل ابؼالر

 :الدراسات باللغة العربية: أولا

 1(:2010)دراسة وحيد محمود رمو وسيف عبد الوتار 
 على بسنو حدوثو قبل للفشل الشركات تعرض باحتمالات للتنبؤ عليو الاعتماد بيكن بموذج ابهاد الذ  ىذا ابؼقالسةراد ىدفت

 شركة 29من بؾموع  شركة 17 العينة وبلغت العامة العراقية الصناعة ابؼسابنة الشركات على ألتمان بموذج تطبيق خلال من وذلك الأقل
 على خطتَ تأثتَ من لو وبؼا الأطراف من عديد لدى الفشل موضوع ابنية بددى البحث ابنية وتكمن، 2006 سنة خلالصناعية 

 .العراقية الصناعة شركات بصيع على تطبيقو وامكانية ألتمان بموذج دقة النتائج اىم وكانت العابؼي الاقتصاد مستوى
 2(:2015)دراسة عبد المالك مهري وشريف غياط 

يهدف ىذا ابؼقال إلذ دراسة وإبراز كيفية توظيف وإستخدام أىم النماذج قياس وبرليل الفشل ابؼالر وتبيان مدى أبنية 
. الإعتماد عليها في برليل أسباب وأبعاد إخفاق أو فشل الأداء ابؼالر بؽذه ابؼشاريع الإستثمارية بغية بذنبو مستقبلا عن طريق التنبؤ بو

وىذا من خلال دراسة تطبيقية أجريت على ثلاثة مشاريع في قطاعات بـتلفة اقتًحت على الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب في 
وقد استخلصت ىذه الدراسة إلذ ان عملية التقييم بحد ذاتها مهمة ومطلوب للمشروع، على أن تكون وفق دراسات علمية . ابعزائر

 .دقيقة ومتطورة
 3(:2015)دراسة سليم عماري 

 ابؼالية وابؼؤشرات النسب من بؾموعة باستعمال ابؼالر الأداء تقييم عملية قدرة مدى اختبارو دراسة ىذه الرسالة إلذ ىدفت حيث

 عينة بدراسة قام البحث أىداف برقيق ولغرض .والتنبؤ التمييز على قدرة ذي بموذج بناء بؿاولة في وىذا للشركات، ابؼالر بالفشل التنبؤ على

 سنة إلذ، 2009 سنة من الفتًة خلال ابؼالية، للأوراق الكويت سوق في تنشط سليمة، شركة 16 وفاشلة، شركة 16 من مكونة

 الدراسة خلصت الشركات بؽذه ابؼالية القوائم من انطلاقا حسابها تم مالية نسبة عشرة وبطس التمييزي التحليل طريقة باستخدام ،2012

 العائد نسبة من كل في وبسثلت السليمة، والشركات الفاشلة الشركات بتُ التمييز على القدرة بؽا نسبة عشرة بطس أصل من نسبتتُ أن إلذ

 .ابؼال رأس دوران ونسبة أصول، على

                                                           
1

 قيةراالع الصناعية ابؼسابنة الشركات من عينة على سةارد ،الصناعية المساىمة الشركات بفشل التنبؤ في التحليل اساليب استخدام الوتار، بؿمد رزاقال عبد وسيف رموو بؿمود وحيد 

 .، كلية الإدارة والإقتصاد، جامعة ابؼوصل2010، 100، العدد 32وراق ابؼالية، بؾلة تنمية الرافدين، بؾلد للأ قارالع سوق في ابؼدرّجة
2

 دراسة تطبيقية لبعض ابؼشاريع على مستوى وكالة دعم تشغيل الشباب تحليل أسباب وأبعاد فشل الأداء المالي للمشروعات الاستثمارية والتنبؤشريف غياط، عبد ابؼالك مهري،  
 .2015، 9بابعزائر، بؾلة رؤى الاقتصادية، العدد 

3
 ابؼالية، مذكرة ماجستتَ في العلوم للأوراق الكويت سوق في ابؼدرجة الشركات من عينة حالة دراسة: للشركات المالي بالفشل التنبؤ في المالي الأداء تقييم ورد، سليم عماري 

 .2015التجارية، جامعة ورقلة، ابعزائر، 
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 1(:2018)دراسة فاروق فخاري ومونية بوديعة 
 باحتمالية التنبؤ في ىامة وسيلة باعتباره وذلك البنكية، الأعمال بيئة في Sherrod بموذج تطبيق أبنية إبراز إلذ ابؼقال ىذا يهدف

 لولاية بػارجيا ابعزائر بنك وكالة مستوى على النموذج ىذا تطبيق تم حيث .فيها التحكم وبالتالر البنوك، من ابؼقتًضة ابؼؤسسات تعثر

 والتي وابؼتعثرة، السليمة ابؼؤسسات من لمجوعة ابؼالية لقوائم امن ابؼستخرجة ابؼالية البيانات على النموذج متغتَات بإسقاط وذلك ابؼسيلة،

 نسب ستة في وابؼتمثلة للنموذج الكمية تيراابؼتغ أن إلذ الدراسة وتوصلت .البنكية الوكالة من إئتمانية مبالغ على برصلت وأن بؽا سبق

 بموذج استخدام فعالية أثبت الذي الأمر بؽا، الواقعية ابغالة يوافق بدا وذلك وابؼتعثرة، السليمة بتُ ابؼؤسسات تصنيف من بسكنت قد مالية،

Sherrod بشكل عامالتجارية البنوك مستوى على تطبيقو وامكانية خاص، بشكل الدراسة بؿل البنكية الوكالة في . 
 :الدراسة باللغة الأجنبية: ثانيا

 : بعنوانALTMAN 2014))دراسة ألتمان 

“Distressed Firm and Bankruptcy prediction in an international*l 

Context: a review and empirical analysis of Altman’s Z-Score Model” 

 الصغتَة الصناعية للشركات الأصل في اشتقاقو تم الذي1983 في قدم الذي ألتمان بموذج أداء لتقييمراسة الد ىذه ىدفت

 على العالد أبكاء بصيع في واسع نطاق على النموذج تطبيق وتم متعثرة وغتَ ابؼتعثرة منها الامريكية ابؼتحدة الولايات في ابغجم وابؼتوسطة

 وضعت 1968ألتمان بموذج طراز من معدلة نسخة وىو ابػاصة، الأغراض ذات والشركات ابغجم بـتلفة وفئات ابؼختلفة الصناعات

 ألتمان بموذج نتائج لتعميم العالد ابكاء بصيع في الصناعية غتَ الشركات بصيع معستخدم لر النموذج تعديل وتم ابؼدرجة التصنيع لشركات

 .الصناعية غتَ لشركات ابؼعدل ابؼستطاع قدر

 الشركات من ٪ 99 من أكثرالدراسة  ىذه غطت شركة ملايتُ 8 لنحو متاحة الدراسة ىذه في ابؼستخدمة البيانات وكانت

 يورو ألف مئة من أكثر أصوبؽا ابصالر تكون وان بؿدودة مسؤولية ذات الصناعية الشركات ىي العينة وكانت البيانات قاعدة في ابؼشمولة

  وكانت.بالقيم تشتت ستسبب الصغتَة النسب لأن للدراسة ابػاضعة بالشركات توفرىا الواجب بؼتطلبات أدني حد وضع الذ بالإضافة

 في بقاحو واثبت تطبيقو بيكن النموذج ان النتائج اىم وكانت الصناعات، بـتلف من العينة

 التصفية حالة في فعال غتَ ولكنو ابؼتحدة وابؼملكة وأوكرانيا واسبانيا وسلوفينيا والنرويج وايرلندا واليونان بلغاريا :التالية البلدان

 .الدبمارك في فعال يكن لد ولكنو خاصة بؼعاملة بوتاج والصتُ

 التعليق على الدراسات السابقة: يالمطلب الثان

 أن من الرغم ىلع وذلك لشركات، لابؼالر بالفشل نبؤلتل كمية لنماذج إقتًاحها في ابغالية سةاالدر مع السابقة ساتدراال تقيلت

بغية إعتماد أحدىا  السابقة ماذجعلى إجراء دراسة برليلية للن ستقتصر وابما ابؼالر، بالفشل نبؤللت جديداً  بموذجاً  تقتًح لن ابغالية الدراسة
 من تنوع وىذه النماذج ذو ،مؤسسات ذات صلة ىلع اختبر قد الدراسة بنتيجة ابؼعتمد النموذج يكون أن لذع ،للتطبيق في ابؼؤسسة

. الأقل ىلعه حدوث من عام قبل التعثر باحتمالات التنبؤ في العالية  حيث تتمتع بالدقةابؼستخدمة، ابؼالية النسب حيث
 
 

 

                                                           
1

، بؾلة بموذجا ابؼسيلة لولاية ابػارجي ابعزائر بنك وكالة-  الجزائريةالتجارية البنوك في Sherrod نموذج باستخدام البنكي الإئتمان بتعثر التنبؤ محاولةمونية،  بوديعةخاري وف اروقف 
 .، جامعة ابؼسيلة2018، 03، عدد 17ابغقيقة، بؾلد
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 .مقارنة بين الدراسات السابقة والدراسة الحالية: (3 – 1)جدول رقم 

 الدراسات السابقة
 الدراسة الحالية

 أوجو الإختلاف أوجو التشابو من حيث الهدف

دراسة وحيد بؿمود رمو 
 .وسيف عبد الوتار

ىدفت إلذ إبهاد بموذج بيكن الإعتماد 
عليو للتنبؤ بإحتمال تعرض الشركات 

 .للفشل قبل حدوثو بسنة على الأقل

معظم الدراسات حاولت حل 
إشكالية التنبؤ بالفشل أو 

تعثر أو الإفلاس ابؼالر إنطلاقا 
من متغتَات مالية كمية، 

بإستخدام نسب مالية 
مستخرجو جلها من القوائم 

ابؼالية ومدى أبنية ودقة 
النماذج الكمية في التنبؤ، 

وأغلب الدراسات استعملت 
ابؼنهج الوصفي في ابعانب 

النظري وابؼنهج التحليلي في 
ابعانب التطبيقي ولكل 

طريقتو في صياغة أىدافو 
 .وأسلوبو في ابؼعابعة

إختلفت عينة الدراسة من 
باحث إلذ آخر، فمنهم من 

إعتمد على شركات تنشط في 
قطاع واحد، ومنهم من إعتمد 

على شركات غتَ نشطة في 
السوق ابؼالر، بزتلف النماذج 

ابؼستخدمة في كل دراسة، 
وبزتلف الأوزان النسبية ابؼعطاة 

لكل نسبة، وإختلاف في 
 .إستعمال الأساليب الإحصائية

دراسة عبد ابؼالك مهري 
 وشريف غياط

تهدف إلذ إبراز كيفية توظيف 
وإستخدام أىم النماذج قياس وبرليل 

الفشل ابؼالر وتبيان مدى أبنية 
الإعتماد عليها في برليل أسباب وأبعاد 

إخفاق أو فشل الأداء ابؼالر بؽذه 
ابؼشاريع الإستثمارية بغية بذنبو مستقبلا 

 عن طريق التنبؤ بو
ىدفت إلذ إختبار مدى قدرة عملية  دراسة سليم عماري

تقييم الأداء ابؼالر بإستعمال بؾموعة 
من النسب وابؼؤشرات ابؼالية على التنبؤ 

 .ابؼالر للشركات
دراسة فاروق فخاري ومونية 

 بوديعة 
تهدف إلذ إبراز أبنية تطبيق بموذج 

شتَود في بيئة الأعمال البنكية وذالك 
بإحتمالية تعثر ابؼؤسسات ابؼقتًضة من 

 .البنوك
ىدفت لتقييم أداء بموذج ألتمان الذي  دراسة ألتمان

تم إشتقاقو في الأصل للشركات 
 .الصناعية منها ابؼتعثرة والغتَ متعثرة

تهدف لإبراز دور بماذج تقييم في  الدراسة ابغالية
قدرتها على التنبؤ بالفشل ابؼالر وتقدير 

 .بقاعة ابؼالية

 إستعمال التحليل بإستخدام 
بؾموعة من النسب ابؼالية 
 .لنموذجي ألتمان وشتَود

حجم العينة إعتمد على مؤسسة 
واحدة وىي مؤسسة البناء 

للجنوب الشرقي في فتًة بـتلفة، 
بتطبيق بموذج أبؼان وشتَود مع 

الإحصائي  الإستعانة بالبرنامج
EXCEL  

 

 من إعداد الطالبة: المصدر
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 :خلاصة الفصل

أىم ابؼؤشرات ابؼالية ابؼستخدمة في عملية  إلذ بالإضافة ابؼالر الأداء حول الأساسية ابؼفاىيم بـتلف إلذ الفصل ىذا في التطرق تم
  .بفعالية لأىدافها برقيقها ومدى نشاطها مستوى على وابغكم ،ابؼؤسساتا كفاءة على للحكمالتقييم، 

 المحاسبية من الدراسات والأبحاث الكثتَ في ركزت عليو الاقتصاديات، حيث غالبية في الأبنية بالغة مكانة ابؼالر الأداء تقييم بوتل

 النماذج بناء بـتلف في ابؼعتمدة ابؼالية مدخل لأساليب النسب تعتبر حيث بالإفلاس، للتنبؤ بابؼعلومات بؿاسبية الإدارة يزود لأنو والإدارية

 صياغة ىو ذلك في المجال، والأساس ىذا في تقدما الأكثر بكو الأساليب ابؼالر التحليل أساسا لتطوير تعد التي بالفشل للتنبؤ الكمية

 .ابؼالر للتحليل الطرق ابغديثة دقيق في إستخدام علمي بأسلوب النسب
 وعدم ابػسائر، تتالر أي ابؼالية، قدرتها ضعف ىو (لالفش أو العسر، أو ،التعثر)ة الأزم في الشركة وقوع على يدل مؤشر أىموإن 

  التزاماتوإب الوفاء على القدرة

. ومنو نطرق للفصل الثاني الذي يتم في إسقاط ابعانب النظري على الدراسة التطبيقية



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 

 

:ل الفصل اثاني

 ادر سةل لميد نيةلانماذجلتقييملل

  اتنبؤلباالشصل لماليل
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 تقديم مؤسسة البناء لمجنوب الشرقي :المبحث الأول
إعتمدت الدراسة على دراسة حالة مؤسسة البناء للجنوب الشرقي الكائن مقرىا بولاية ورقلة، لأنها مؤسسة تم إعادة ىيكلتها 
بعد دبؾها ونتطرق من خلال ىذا ابؼبحث إلذ تعريف ابؼؤسسة وكذا التطور التاربىي بؽا، ثم التعرف على نشاطاتها وفروعها، وكذا إبراز 

 .أىدافها وكذا إلتزاماتها، ومن ثم التطرق إلذ ىيكلها التنظيمي، بالإضافة إلذ ابؽيكل التنظيمي ابػاص بها

  الشرقينشأة وأىداف المؤسسة الوطنية لأشغال البناء للجنوب : المطلب الأول

 :فيما يلي نقوم بالتعريف العام للشركة من خلال التطرق للعناصر التالية

نشأة الشركة : الفرع الأول

شركة ذات أسهم ابؼنبثقة من إعادة ىيكلة مؤسسة البناء ورقلة /تأسست شركة البناء للجنوب الشرقي العمومية الاقتصادية
 . ورقلة31: الكائن مقرىا الاجتماعي بابؼنطقة الصناعية طريق غرداية ص ب رقم

 .1997 ديسمبر 22بتاريخ  (بوقرة) وابؼسجل بدفتشية التسجيل بالأبيار1997 ديسمبر 18ابؼنشأة بعقد توثيقي بتاريخ 
كل ىياكل )بـتصة في بناء السكنات وابؼباني الإدارية والصناعية والتجارية ىذا فضلا عن ابؽندسة ابؼدنية والاشغال العمومية 

 1.(الدولة
 :أىم مشاريعها

أنشأة عدة مشاريع على ابعودة  (ورقلة، حاسي مسعود، تقرت)تتوفر شركة البناء للجنوب الشرقي على ثلاث وحدات إبقاز 
 :والنوعية ومن أبنها

 منجزات مؤسسة البناء للجنوب الشرقي: (1 – 2)جدول رقم 
 بالنسبة لمنجزات منطقة حاسي مسعود بالنسبة لمنجزات منطقة تقرت بالنسبة لمنجزات منطقة ورقلة

 Divisionforage sonatrach ثانوية بساستُ بدنطقة تقرت ابغي ابعامعي ورقلة
Sege 

 مسكن ديوان الوطتٍ للتسيتَ 130 ابؼركز التجاري بورقلة
 العقاري

Siege division d’exploitation 

 

 DLEP 164 studios DOPISH مسكن 35 دار ابؼالية ومركز متعدد ابػدمات
 Siege work over Enafor  التجهيزات العمومية  سرير بجامعة ورقلة1000حي 
الديوان الوطتٍ  O.P.G.I مسكن 90

 للتسيتَ العقاري بورقلة
 مسكن ديوان الوطتٍ للتسيتَ 130

 العقاري بتقرت
Siege division forage 

 مديرية السكن D.L.E.P مسكن 160
 والتجهيزات العمومية

/ Hangr shop HESP 

 / / F.M.P.O.S مسكن 36
 .من اعداد الطالبة اعتمادا على بيانات ابؼؤسسة: المصدر

                                                           

  تقال مسعود :السيد المحاسبة و ابؼالية مصلحة رئيس مع شخصية مقابلة-  1 
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 خصائص السوق التي تمارس فيها المؤسسة الوطنية لأشغال البناء للجنوب الشرقي
 1.السوق في مستوى منطقة ابعنوب وخاصة في ولاية ورقلة وفي بؾابؽا بزتص بالتطور جد الفائق في بؾال البناء، السكن والتجهيزات

 :أىم رؤساء ابؼشروع في ابؼنطقة
 مديرية السكن والتجهيزات العمومية؛ - 1
 الديوان الوطتٍ للتسيتَ العقاري؛ - 2
 .في حاسي مسعود سونطراك وكل فروعها - 3

شركة البناء للجنوب الشرقي تتمثل بأدمغتها الذين يسعون لبذل جهد ضخم للحفاظ على بذارية مع عدد : السياسة التجارية
 .رؤساء ابؼشاريع في ابؼنطقة كما أنها بررص دائما على ابغصول على حصتها وتؤمن بؽا مكانتها في السوق

فيما بىص ابؼنافسة فإن شركة البناء للجنوب الشرقي الوحيدة عمومية بـتصة في بؾال البناء لولاية ورقلة وابؼزودة : المنافسة
بطاقة ىائلة من العتاد العقاري وتقوم بأعمال جد ىامة في ىذا المجال، مقارنة مع أي مؤسسة خاصة بـتصة في بؾال البناء، لأن ىؤلاء 

 .لد يصلوا إلذ مقام التطور الذي وصلت إليو شركة البناء
 نوفمبر 28 ابؼؤرخ في 289-93بناءا على ابؼرسوم التنفذي رقم  (07)وىذا فضلا عن تصنيفها في الصنف السابع 

1993. 
فإن شركة البناء لورقلة عزمت على الإنشاء في ابؼنطقة مع اخذ  (بناء مدينة جديدة)ومع قدوم ابؼدينة ابعديدة بغاسي مسعود 

 .حصة السوق بؽذا ابؼشروع الضخم الذي يقع على مستوى ولاية ورقلة
نتيجة التحويل العميق للنظام الاقتصادي والإجتماعي ابعزائري أرغم الشركة على التأقلم : الناحية التقنية والتكنولوجية

بالإستًابذيات والتكييف الدائم مع التحولات الاقتصادية والبحث عن إمكانيات الشركة بحيث تتضامن مع ابعهود والقدرات العلمية 
وفيما بىص ابؽندسة ابؼعمارية بؼنطقة ابعنوب والدراسات ابؼكلفة لرئيس ابؼشروع، فإن ابؼشاريع لا تنجز . والوسائل التقنية والتكنولوجية

 . إلا بواسطة نظام البناء التقليدي والتجهيزات ابغديثة
إمكانيات وأىداف مؤسسة البناء للجنوب الشرقي  : الفرع الثاني

 . تعتمد ابؼؤسسة على إمكانيات مادية وبشرية: إمكانيات ابؼؤسسة
 : تتمثل في: الإمكانيات المادية- 1
 معدات النقل والرفع؛ -

 معدات الردم وابغفر؛- 
 (...معدات خلط ابػرسانة ومعدات أخرى)معدات معدنية - 
 :تتمثل في: الإمكانيات البشرية- 2
 رئيس ابؼشروع؛- 
 مستَ الاشغال؛- 
 .(الفرق)رئيس بؾموعة - 
 
 

                                                           
 تقال مسعود :السيد والمحاسبة ابؼالية مصلحة رئيس مع شخصية مقابلة-   1
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 أىداف المؤسسة
 :تسعى شركة البناء للجنوب الشرقي إلذ عدة أىداف أبنها

 تقدیم أحسن منتوج على ابؼستوى المحلي والوطتٍ حيث لا بؾال للمقارنة وابؼنافسة مع ابؼؤسسات ابػاصة؛ -
إنتاج أو بالأحرى بناء أكبر عدد بفكن من البناءات لتحقيق أكبر ربح من أجل دعم وبرستُ معداتها وآلات الإنتاج  -

 ؛(النوعية وابعودة)وىدفها تقدیم الفضل 

 الهيكل التنظيمي للمؤسسة وشرح المناصب ذات علاقة بالتحليل المالي للمؤسسة: المطلب الثاني

 .تتكون ابؼؤسسة من بؾموعة من ابؼديريات التي تعمل بالتنسيق مع الدوائر التابعة بؽا وابؼتواجدة على مستوى وحدات الإبقاز
 .يوضح ابؽيكل التنظيمي للمؤسسة (1 -2): الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 . إعتمادا على سجلات ابؼؤسسة:المصدر

 الرئيس المدير العام

 المراجع الأمانة

الإنتاج وسائل مديرية  التقنية مديرية مديرية الإدارة  

 والموارد البشرية
مديرية المالية 

 والمحاسبة

 دائرة العتاد

 دائرة التموين

 الموارد دائرة

 البشرية

المقر تسيير دائرة  

 دائرة القضايا القانونية

 دائرة الوسائل العامة

 دائرة المالية

 دائرة المحاسبة
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ومن ىنا يتم إسقاط بماذج التقييم على ابؽيكل التنظيمي للمؤسسة الذي يبتُ مسار التشخيص ابؼالر بؽذه ابؼؤسسة وابؼراحل 
التي بسر بها عملية التقييم بإستخدام بماذج تظهر بتسلسل عبر أقسامها إبتداءا من خلية ابؼراجعة التي تقوم بدورىا الإشراف على مراقبة 

 .مصلحة المحاسبة ثم مراقبة مصلحة ابؼالية

 خلية المراجعة: الفرع الأول

ىي خلية تابعة للمدير العام، ومن مهامها التقييم وابؼراقبة الداخلية لأعمال مصالح ابؼؤسسة وذالك بإستعمال تقنيات ابؼراجعة 
 .بهدف التسيتَ الأحسن للمؤسسة

تقوم مصالح ابؼراجعة بدراقبة مصلحة المحاسبة عن طريق فحص ابؼيزانيات ابػتامية، وابؼيزانيات الثلاث السابقة جدول حسابات 
النتائج، ملحقات ابؼيزانية، إجراءات وطرق العمل المحاسبي، ميزان ابؼراجعة قبل وبعد ابعرد، ابغسابات البنكية للمؤسسة وطلب ابؼقاربة 

 .البنكية، وكشف ابغساب ابػاص بالبنك، مراقبة ابؼلفات التي تم إبقازىا داخل مصلحة المحاسبة من البداية إلذ النهاية
تتم عملية ابؼراقبة في مصلحة ابؼالية عن طريق فحص قسم ابػزينة وقسم التأمتُ وابعباية تقوم بدراقبة ابغسابات البنكية ومراقبة 
الصناديق ابؼختلفة من حيث الإجراءات ابؼتبعة في تسيتَ ىذه الصناديق وبرليل ابؼشتًيات وابؼصاريف التي بست في الشهر، مراقبة أبظاء 

 الذين يقومون بابؼصادقة على الشيكات
ومراقبة الفروقات الظاىرة في وقتها، مراقبة طريقة الدفع ومسار عملية الدفع، مراقبة طريقة ابؼعابعة المحاسبية والتأكد من إحتًام 

 :القواعد المحاسبية ابؼتعارف عليها
يتم مراجعة عقود التأمتُ ابؼبرمة بتُ ابؼؤسسة ومؤسسات التأمتُ والإطلاع على بنود العقد، من خلالو : على مستوى التأمتُ

 .بيكننا معرفة ابؼؤسسة وابؼؤسسات ابؼؤمنة برتًمان بنود العقد، التأكد أن ابغوادث التي وقعت في وقت ماضي قد تم تعويضها
يتم مراقبة إجراءات الشراء والتأكد من أن ابؼلف كامل معاينة عملية جداول الإىتلاك : على مستوى مصلحة وسائل الإنتاج

 .وطريقة تقييدىا، مراقبة طرق التنازل عن الإستثمارات ومدى صحتها مراقبة جرد الإستثمارات وبرليل الفروقات

 خلية الأمانة: الفرع الثاني

وتسمى أيضا خلية الأمن الوقائي، وىي تقوم بالسهر على أمن الشركة من ابؼخاطر وذالك بتدخل والإتصال بابؼصالح ابؼعينة 
 .كما تعتبر بنزة وصل بتُ ابؼتعاملتُ والزوار بدختلف مديريات ابؼؤسسة

مديرية الإدارة والمالية : الفرع الثالث

 .وتنقسم إلذ مديريتتُ مديرية ابؼالية والمحاسبة ومديرية الإدارة وابؼوارد البشرية

 : مديرية المالية والمحاسبة– 1

تعتبر ىذه ابؼصلحة بدثابة النهر الذي تصب فيو بصيع الوديان فهي ابؼستَ الرئيسي للمؤسسة والقائمة على تنسيق بتُ بصيع 
ابؼديريات وإستقبال أعمابؽم اليومية وىي الوحيدة التي بإمكانها معرفة ابؼركز ابؼالر للمؤسسة حيث تقوم بتسجيلات المحاسبية مهما كان 

نوعها من أجل ابغصول على ابؼيزانية ابػتامية، كما تقوم بإعداد ميزان ابؼراجعة الشهري وجدول حسابات النتائج سداسيا وكذالك 
 .ابؼلاحق

 برضتَ ابؼراسلات التي تكون بتُ ابؼؤسسات والبنوك، ومصلحة الضرائب، الإدارة المحلية؛



                                                 الدراسة الميدانية لنماذج تقييم التنبؤ بالفشل المالي:الفصل الثاني

33 

 مراقبة ابػزينة ابؼالية للمؤسسة؛ -
 .السهر على مراقبة صحة ابؼعلومات القادمة من طرف بـتلف ابؼديريات ابؼتواجدة بابؼؤسسة -
 .يقوم قسم ابؼالية بعملية الدفع للموردين، كما تتكفل بإجراءات التأمتُ ابؼختلفة وعمليات ابعباية -

 : مديرية الإدارة والموارد البشرية– 2

ومن بتُ مهام ىذه ابؼصلحة تسيتَ شؤون العاملتُ وتأطتَ العمال والإشراف على توظيف وإعداد مذكرات الأجور والقيام 
بعمليات التًقية والتكوين، وتعتبر ىذه ابؼصلحة بدثابة ابعذع ابؼشتًك حيث تعمل على حل مشاكل كل العمال الإدارية، في البداية 

يقصد العامل ابؼسؤول ابؼباشر ونقصد بذالك مصالح تسيتَ العمال ابؼوجودة في ابؼشاريع التابعة للشركة وإن لد يتم الفصل في النزاع يتم 
 .اللجوء، على تلك ابؼصلحة

 .دائرة ابؼوارد البشرية، دائرة تسيتَ ابؼقر، دائرة القضايا القانونية، دائرة الوسائل العامة: وتنقسم ىذه ابؼصلحة إلذ أربعة دوائر

. مديرية التقنية ومديرية وسائل الإنتاج: الفرع الرابع

 :مديرية التقنية- 1

تقوم بإعداد دراسة للسوق من خلال معرفة أسعار الشراء، ابؼنافستُ، الزبائن، ابؼشاريع التي ىي في حدود إمكانيات ابؼؤسسة، 
 .كما تقوم إختيار ابؼشاريع ابؼناسبة وتتولذ عملية متابعتها

ورقلة، ) ابؼديرية بالبحث عن ابؼناقصات ابػاصة بالبناء والإبقاز والتابعة لإحدى أماكن تواجد مشاريع ابؼديرية وتتكلف أيضا
وابغرص على ابؼشاركة وذالك بهلب دفتً الشروط وتدوين كافة ابؼعلومات ابؼالية والتقنية وتسيتَ ابؼصلحة من  (حاسي مسعود، تقرت

 .طرف مكلف بالأسعار، ومكلف بدراسة الصفقات

 : مديرية وسائل الإنتاج– 2

كانت تسمى بدديرية الإمداد التي تهتم بتموين ابؼؤسسة بالعتاد وابؼواد وتوفتَ مستلزمات ابؼشاريع في الوقت ابؼناسب، وتنقسم مصلحة 
 :وسائل الإنتاج إلذ دائرتتُ

 :وتسيتَ من طرف:دائرة العتاد- أ
 رئيس العتاد؛ -
 رئيس دائرة العتاد؛ -
  مستَ العتاد؛ -
 أمتُ ابؼخزن؛ -

 :دائرة التموين بالمواد- ب

 :وتسيتَ من طرف -
 رئيس دائرة التموين؛ -
 مستَ بـزون التموينات؛ -
 أمتُ بـزن؛ -

 .وكلتا الدائرتتُ برت إشراف ابؼدير العام
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تحميل الدراسة الميدانية ونتائجها : لمبحث الثانيا
 2015سوف يتم من خلال ىذا ابؼبحث عرض أىم بماذج التنبؤ بالفشل ابؼالر ابؼستخدمة في ىذا البحث للفتًة ابؼمتدة من 

 حيث نتطلع لمجموعة من النسب مالية التي تدخل حيز إستخدام معادلة بموذجي ألتمان وشتَود ومنها سوف 2017إلذ غاية سنة 
 .نكتشف ما إذا كانت ابؼؤسسة معرضة للوقوع في الفشل ابؼالر أم انها تتمتع بالنجاعة ابؼالية

 تطبيق نموذج ألتمان على القوائم المالية للمؤسسة: المطلب الأول
  عرض بيانات مالية لمؤسسة البناء للجنوب الشرقي– 1

 جانب الأصول من ابؼيزانية بـتصرة للمؤسسة البناء للجنوب الشرقي(: 2 -2)جدول رقم 
 2017 2016 2015 البيان

 2315140022,92 1227503422,9 541779730,82 الأصول الغتَ جارية
 1538853604,77 1811434162,91 939125894,88 الأصول ابعارية

 3853993627,69 3038937585,81 1480905625,70 مجموع العام للأصول
 . من إعداد الطالبة إعتمادا على القوائم ابؼالية للمؤسسة:المصدر

 سنة قدر حيث بؾموع الأصول في تدربهي تزايد ىناك أنو نلاحظ البناء للجنوب الشرقي ابؼختصرة للميزانية الأصول جانب من

 2017سنة  3853993627,69ب  تقدر أصول بستلك ابؼؤسسة أصبحت أن الذ دج 1480905625,70ب  2015

 جانب ابػصوم من ابؼيزانية ابؼختصرة بؼؤسسة البناء للجنوب الشرقي: (3 – 2)جدول رقم 
 2017 2016 2015 البيان

 2401005437,73 511439194,74 863017014,74 رؤوس الأموال ابػاصة
 15068058,76 15068058,76 50063090,90 ابػصوم الغتَ جارية

 2416073496,49 526507253,50 91308105,64 مجموع الأموال الدائمة
 1437920131,20 2512430332,81 567825520,87 ابػصوم ابعارية

 3853993627,69 3038937585,81 1480905625,70 مجموع العام للخصوم
 .من إعداد الطالبة إعتمادا على القوائم ابؼالية للمؤسسة: المصدر

 دج في سنة 567825520,87نلاحظ بأن ابػصوم ابعارية ىي العنصر الذي يقوم بزيادة بؾموع ابػصوم، بحيث كانت تقدر ب 
 . وىذا راجع لزيادة الديون ابؼالية التي برصلت عليها ابؼؤسسة2017 في سنة 1437920131,20 وأصبحت تقدر ب 2015

 بيانات مالية أخرى بؼؤسسة البناء للجنوب الشرقي: (4 - 2)جدول رقم 
 2017 2016 2015 البيان

 775102207,13 605740475,82 889932118,95 ابؼبيعات وابؼنتجات ابؼلحقة
 -259918170,22 -455788828,15 28843299,41 النتيجة العادية قبل الضرائب

 100933473,57 -700996169,4 371300374,01 رأس مال العامل
رؤوس )القيمة السوقية للأسهم 

 (الأموال ابػاصة أو حقوق ابؼسابنتُ
863017014,74 511439194,74 2401005437,73 

 .من إعداد الطالبة إعتمادا على القوائم ابؼالية للمؤسسة: ابؼصدر
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 وبالإستعانة 2017 – 2015إعتمادا على البيانات ابؼستخرجة من القوائم ابؼالية بؼؤسسة البناء للجنوب الشرقي للسنوات  - 2
 :وذالك كما يلي (Z) سوف نقوم بحساب نسب النموذج وتعويضها في الدالة EXCELببربؾية 

 Altmanدراسة نموذج 

 :ومنه يمكن حساب انمتغيرات انمستقهة كما يهي

 Altman ابؼتغتَات ابؼستقلة ابػاصة بنموذج: (5 -2)الجدول رقم 

 بموذج ألتمان
 2017 2016 2015 النسبة الرمز
X1 0.026 0.230- 0.250 إبصالر الأصول/صافي رأس مال العامل 
X2  إبصالر الأصول/الأرباح المحتجزة - - - 
X3  0.067- 0.15- 0.02 إبصالر الأصول/الأرباح قبل الفوائد والضرائب 
X4 0.622 0.168 0.58 إبصالر ابػصوم/القيمة الدفتًية للأموال ابػاصة 
X5 0.201 0.199 0.60 إبصالر الأصول/ابؼبيعات 

 .من إعدادا الطالبة إعتمادا على القوائم ابؼالية ابؼقدمة من طرف ابؼؤسسة: المصدر

 والتي بسثل صافي رأس مال العامل إلذ بؾموع الأصول متدنية خلال الفتًة ابؼدروسة x1نلابغظ من ابعدول أعلاه أن قيم  - 1
 نسبة سالبة لأن رأس مال العامل سالب وىذا يدل على عدم وجود السيولة وبتالر يشتَ إلذ ان 2016حيث سجلت في سنة 

 .الشركة برقق خسائر كبتَة وغتَ قادرة على تسديد إلتزاماتها
 نتيجة 2017 ،2016 والتي بسثل الأرباح قبل الفوائد والضرائب إلذ بؾموع الأصول سجلت في السنتتُ x3أما قيم  - 2

 موجبة لأنها x3 فكانت قيمة 2015سالبة والسبب يعود إلذ ابػسارة التي حققتها خلال السنوات ابؼشار إليها، أما في سنة 
 .حققت ربح في تلك السنة

 ثم 2015 والتي بسثل القيمة الدفتًية للأموال ابػاصة إلذ إبصالر ابػصوم كانت مرتفعة في سنة x4في حتُ أن قيم  - 3
 .2017 وإرتفعت في سنة 2016إبلفضت في سنة 

 2016 والتي بسثل ابؼبيعات الذ إبصالر الأصول سجلت إرتفاعا في السنة الأولذ ثم إبلفضت في سنة x5وبالنسبة لقيم  - 4
 .0,201 يقدر ب 2017وسجلت إرتفاعا طفيف في سنة 

 : حساب اننتائح– 2

 Altman حساب نتائج بموذج: (6 – 2)الجدول رقم 

 اننتيدة
Z = 1.2X1 + 1.4X2 + 3.3X3 + 0.6X4 + 1.0X5 

1,31 Z2015=1.2 (0,250) + 1.4 (0) +3.3 (0,02) +0.6 (0,580) +1.0 (0,600) 

0,47- Z 2016=1.2 ( 0,230- ) + 1.4 (0) +3.3 ( 0,15- ) +0.6 (0,168) +1.0 (0,199) 

0,38 Z2017=1.2 (0,026) + 1.4 (0) +3.3 ( 0,067- ) +0.6 (0,622) +1.0 (0,201) 

 .من إعداد الطالبة إعتمادا على القوائم ابؼالية ابؼقدمة من طرف ابؼؤسسة: المصدر
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 2016متذبذبة عبر سنوات ابؼدروسة، حيث أصغر قيمة سجلت سنة  (z)من ابعدول أعلاه نلاحظ أن قيم الدالة التمييزية 
 فإن مؤسسة البناء للجنوب 1,81، وبدا أن كل ىذه القيم اقل من (1,31) وىي 2015أما أكبر قيمة فكانت سنة  (-0,47)

 .الشرقي تصنف حسب بموذج التمان ضمن ابؼؤسسات ابؼتعثرة
 

 تطبيق نموذج شيرود على البيانات المالية للمؤسسة: المطلب الثاني
 وبالإستعانة 2017 – 2015إعتمادا على البيانات ابؼستخرجة من القوائم ابؼالية بؼؤسسة البناء للجنوب الشرقي للسنوات 

 :وذالك كما يلي (Z) سوف نقوم بحساب نسب النموذج وتعويضها في الدالة EXCELببربؾية 

 sherrod حساب ابؼتغتَات ابؼستقلة ابػاصة لنموذج: (7 -2)الجدول رقم 

 2017 2016 2015 اننسثة انرمز

X1 0,026 -0,230  0,250 إخماني الأصول/ صافي رأس انمال انعامم 

X2 0,399 0,60 0,634 اخماني الأصول/الأصول انسائهة 

X3 0,622 0,168 0,582 اخماني الأصول/اخماني حقوق انمساهمين 

X4  0,067 -0,15 0,02 اخماني الأصول/صافي الأرتاذ قثم انضرائة 

X5 1 1 1 اخماني الانتزامات/اخماني الأصول 

X6  1,037 0,42 1,592 الأصول انثاتتة/اخماني حقوق انمساهمين 

 .من إعداد الطالبة إعتمادا على القوائم ابؼالية للمؤسسة: لمصدرا

 ىي نسب سيولة تقيس لنا مدى قدرة ابؼؤسسة على مواجهة إلتزامتها قصتَة الأجل x2 وx1النسب  من ابعدول أعلاه نلاحظ - 1
 والذي يعكس الأبنية النسبية لرأس مال العامل إلذ إبصالر الأصول وىي منخفضة x1من خلال إستخدام الأصول ابؼتداولة إن متغتَ 

 والتي بسثل x2نسبة سالبة لأن رأس مال العامل كان سالب، أما قيم  (-0,230 )2016 سنوات حيث سجلت في سنة 3خلال 
، 0,39 لتصل إلذ 2017 وإبلفضت في سنة 2016 إلذ 2015الأصول السائلة إلذ إبصالر الأصول مرتفعة نوعا ما خلال سنتتُ 

x3 وعرفت إبلفاض في سنة 2017 و2015 والتي بسثل إبصالر حقوق ابؼسابنتُ إلذ إبصالر الأصول كانت مرتفعة خلال سنتي 
 فهو من مؤشرات الرفع ابؼالر وىو من أكثر أدوات مراقبة ابؼهمة يساعد في تقييم ابؽيكل التمويلي 0,168 يقدر ب 2016

 .للمؤسسة
 والتي بسثل صافي الأرباح قبل الضرائب إلذ إبصالر الأصول منخفضة حيث سجلت نسبة سالبة تقدر x4وفيما بىص قيم  - 2

، بسبب ابػسارة التي حققتها في تلك السنة والذي بتُ مدى فاعلية ابؼوجودات في توليد الأرباح من خلال 2016في سنة -  0,15
 .إستثمارىا

 والتي بسثل إبصالر الأصول إلذ إبصالر الإلتزامات وىي متساوية بنسبة x5 فهي من مؤشرات الرفع ابؼالر قيم x6 وx5أما متغتَات  - 3 
 1,59 تقدر ب 2015 والتي بسثل إبصالر حقوق ابؼسابنتُ إلذ الأصول الثابتة مرتفعة في سنة x6 سنوات، أما قيم 3خلال 1

 .1,03 ب 2017 لتًتفع في سنة 2016 في سنة 0,42وإبلفضت ب 
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 حساب اننتائح

 sherrod حساب نتائج بموذج: (8 – 2)ابعدول رقم 

 Z = 17X1 + 9X2 + 3.5X3 + 20X4 + 1.2X5 + 0.1X6 

13,709 Z2015=17(0,250) +9 (0,634) +3.5 (0,582) +20 (0,02) +1.2 (1) +0.1(1,59) 

0.32 Z2016=17(-0,230) +9 (0,60) +3.5 (0,168) +20 (-0,15) +1.2 (1) +0.1(0,42) 

6,1737 Z2017=17(0 026, ) +9 (0.399) +3.5 (0,622) +20 (-0 067, ) +1.2 (1) +0.1(1,037) 

. من إعداد الطالبة إعتمادا على القوائم ابؼالية ابؼقدمة من طرف ابؼؤسسة: المصدر

 2016، أما أصغر قيمة فكانت سنة (13,70) بقيمة 2015سجلت سنة  (z) قيمة أكبرمن ابعدول أعلاه نلاحظ بأن 
 ≥ 5 بتُ z وىي التي تكون فيها قيمة الثالثة الفئة، وفيما بىص التنبؤ بحالة ابؼؤسسة فإنو حسب بموذج شتَود تصنف ضمن (0.32)
z ≤ 20وىذه ابغالة يصعب التنبؤ بدخاطر التعثر بها . 

ومنو بقد ان ىذه ابؼؤسسة من إبقازىا بؽذه ابؼشاريع الضخمة وابؼتمثلة في البناء لأنو يعتبر من أىم القطاعات الكبرى في 
الإقتصاد ابعزائري تكلفها كمية ىائلة من الأموال والتي تكون عبئا على عاتقها بفا يعرضها للوقوع في مشاكل مالية لذا بهب أن تكون 

ابؼشاريع الفعلية ابؼنجزة تتناسب مع ىيكلها ابؼالر مع ابؼراعاة إلذ الكثتَ من ابؼصاريف التي تنفقها داخل مصالح ابؼؤسسة كمصاريف 
 .ابؼستخدمتُ وغتَيها وإعادت النظر في السياسات ومنها ابؼالية ابؼتبعة داخل مؤسسة البناء للجنوب الشرقي
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 :خلاصة الفصل

بعد الدراسة ابؼيدانية ابػاصة بدؤسسة البناء للجنوب الشرقي بؼنطقة ورقلة والتي من خلابؽا تم تطبيق أىم بماذج التنبؤ بالفشل 
ابعانب النظري ابؼتمثل في الأداء  في لو التوصل تم ما تطبيق منو ابؽدف وكان للدراسة، التطبيقي للجانب الفصل ىذا خصص ابؼالر لقد

 .وضعها التي تم الدراسة فرضيات صحة واختبار العملي، الواقع مع تطابقو مدى واختبار ابؼالر والتحليل ابؼالر

 التوصل من خلابؽا بيكن التي ابؼعلومات بصع وأدوات طريقة من كل في وابؼتمثلة للدراسة الأساسية ابعوانب بوضع أولا فبدأنا

 تم التي النتائج وتفستَ وبرليل قمنا بعرض ابػطوات ىذه وبعد ومتغتَاتها، الدراسة عينة برديد وكذا ومعابعتها، وتلخيصها للمعطيات
 .الدراسة فرضيات اختبار تم ومن .تلخيصها ومعابعتها تم التي ابؼعطيات من انطلاقا ابغالية الدراسة في بؽا التوصل
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: الخاتمة 
 

إن الغرض من ىذه الدراسة ىو إظهار دور بماذج التقييم في قدرتها على تقدير ماإذا كانت ابؼؤسسة ناجحة أو فاشلة، حيث 
أن التحولات الاقتصادية التي حدثت في الآونة الأختَة دفعت العديد من ابؼؤسسات للسعي وراء برقيق الأرباح دون مراعاة حجم 
ابؼخاطر النابصة عنها، خاصة إذا لد تتمكن ابعهة ابؼعنية بإدارتها بشكل جيد، وىو الأمر الذي جعل الكثتَ من ابؼؤسسات تسجل 

 بموذج فعالية مدى على التعرفإختلالات متكررة قادتها إلذ الإفلاس ابؼالر من خلال تبتٍ بموذج يساعد في التنبؤ بالفشل ابؼالر، ومنو 

 شتَود في قدرتو على التنبؤ بواسطة النسب ابؼالية ابؼستخرجة من القوائم ابؼالية، بالإستعانة بأحد البرامج الإحصائية وىو وبموذج ألتمان

EXCELوتوصلت الدراسة إلذ مايلي.  بؼعابعة بيانات ابعداول: 

 :إختبار صحة الفرضيات

 :ىذا وقد تأكدت صحة ىذه الفرضية الرئيسية

، غتَ أن بموذج (2017 – 2015)إستطاع بموذج ألتمان التنبؤ بالفشل ابؼالر للمؤسسة البناء للجنوب الشرقي خلال فتًة  -
 .شتَود صنفها ضمن الفئة الثالثة والتي يصعب التنبؤ فيها

 :وبالنسبة للفرضيات الجزئية

تقييم الأداء ابؼالر فعلا ىو وسيلة، تقدم ابؼعلومات اللازمة لتحليل الوضعية ابؼالية للمؤسسة وبسكن من التنبؤ بددى بقاح أو  -
 .فشل مستوى أدائها

ء من النتائج ابؼتحصل عليها من القوائم أدا في ضعفاً  ىناك أن ينموذجنلل ابؼكونة الرئيسة ابؼالية ابؼؤشرات برليل نتائج بينت -
 ىذه تتخذ لد إذا للفشل، التعرض من بهعلها تقتًب بفا لديها، ظهرت التي السلبية ابؼؤشرات خلال من ؤسسةالدابؼالية 

 . وتفادي ىذه الظاىرةالأداءمستوى  لتصحيح اللازمة الإجراءاتابؼؤسسة 

 :النتائج

 أن مؤسسة البناء للجنوب الشرقي معرضة بػطر الفشل ابؼالر حسب Altmanمن خلال دراسة التطبيقية توصل بموذج  -
 فقد صنف ابؼؤسسة بؿل sherrod، أما بالنسبة لنموذج 1,81تصنيف بموذجو لأن النتيجة ابؼتحصل عليها كانت أقل من 

  وىذه ابغالة يصعب التنبؤ بدخاطر التعثر بها؛z ≤ 20 ≥ 5 بتُ zالدراسة ضمن الفئة الثالثة وىي التي تكون فيها قيمة 
 . تساىم نتائج بماذج التنبؤ بإعطاء صورة عن الوضعية ابؼالية للمؤسسة -
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 :التوصيات

 قبل بابؼعلوماتؤسسات الد إدارة لتزويد بالفشل، التنبؤ على القدرة بؽا التي النسب أىم تتضمن إلكتًونية برامج تطوير -
 ؛اللازمة التدابتَ لابزاذ كافية بفتًة الأزمة حدوث

 ؛بها ابؼهتمة الأطراف لكل ابؼعلومات لإيصال والتقارير، ابؼالية، القوائم في والإفصاح الشفافية زيادة ضرورة -
ضرورة إنشاء قسم خاص في ابؼؤسسة توكل لو مهمة التنبؤ بالفشل ابؼالر، وكذا تقدیم الإقتًاحات الازمة من أجل معابعة  -

 الفشل ابؼالر؛
 إجراء ابؼزيد من البحوث حول ىذا ابؼوضوع وتطوير بموذج للتنبؤ بالفشل ابؼالر في ابؼؤسسات الإقتصادية ابعزائرية؛ -
إقامة ندوات من أجل خلق الوعي الإقتصادي لدى اصحاب ابؼشاريع، من خلال طرح بـتلف ابؼشاكل التي واجهتها  -

 ابؼؤسسات التي تعرضت للفشل ابؼالر لتنجب الوقوع في نفس ابؼشكل؛
 خطر عن ابؼبكر الكشف في ابػدمة ىذه طالبي مساعدة قصد ابؼؤسسات بإفلاس للتنبؤ متخصصة مؤسسات إنشاء -

 .والوسائل الإجراءات بشتى بذنبو وبؿاولة الإفلاس
 حينها في عليها والتغلب بـاطره بؼواجهة وذلك الأولذ مراحلو في ابؼالر التعثر على التعرفوفي الأختَ نوصي ابؼؤسسة في  -

 .بإستخدام بماذج كمية للتنبؤ

 :آفاق الدراسة

فهذه  والبحث، التحليل من ابؼزيد إلذ برتاج زالت لا ابؼكملة ابعوانب بعض ىناك أن لنا تبتُ الدراسة بؽذه إجرائنا خلال من
 :يأتي فيما بسثلت البحث بؼواصلة الآفاق بعض نقتًح من أجل ذالك ،الدراسة كباقي الدراسات برتاج إلذ جهود إضافية

 توسيع ىذه الدراسة لتشمل عدة مؤسسات وفي بـتلف ولايات ابعزائر؛ -
 القياسي؛ الاقتصاد أساليب باستعمال ابؼالر الفشل بخطر التنبؤ -
 .بناء بموذج للتنبؤ بالفشل ابؼالر خاص بابؼؤسسات الاقتصادية ابعزائرية -
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: المراجع بالعربية
  : أولا الكتب

 دروس وتطبيقات، دار وائل للنشر والتوزيع، الطبعة -الإدارة المالية-التسيير الماليبن ساسي، يوسف قريشي،  الياس- 1
 .2006عمان، - الأولذ، الأردن

 .2000، دار الوراق للنشر والتوزيع، عمان، التحليل المالي، تقييم الأداء والتنبؤ بالفشلبضزة بؿمود الزبيدي، - 2
، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع، 2، طالتحليل المالي لأغراض تقييم الأداء والتنبؤ بالفشلبضزة بؿمود الزبيدي، - 3

 .2011عمان،
 .2009، مكتبة المجمع العربي، عمان،1، طمقدمة في الإدارة المالية والتحليل الماليمفلح عقل، - 4
. 2009، إثراء للنشر والتوزيع، الطبعة الأولذ، عمان، الأردن، الإتجاىات الحديثة في التحليل الماليوليد ناجي ابغيالر، - 5
 البحوث الجامعية :ثانيا

دراسة حالة ابؼؤسسة : إستخدام التحليل المالي في تقييم أداء المؤسسات الإقتصادية وترشيد قراراتهااليمتُ سعادة،  6-
 .الوطنية لصناعة أجهزة القياس وابؼراقبة، مذكرة ماجستتَ في العلوم التجارية، جامعة ابغاج بػضر باتنة، ابعزائر

 بخطر في التنبؤ (scf)المالي المحاسبي النظام وفق عنها المفصح المحاسبية المعلومات ختَ الدين قريشي، دور- 7
 .ابعزائرية، مذكرة ماجستتَ في علوم التجارية، جامعة ورقلة، ابعزائر الشركات من عينة دراسة: الإفلاس

في  ابؼدرجة الشركات في: المالي التعثر حدوث منع في الشركات حوكمة قواعد تطبيق دور، 2015الغزالر،  حسن رامي- 8
 .غزة جامعة التسيتَ، علوم في ماجستتَ مذكرة فلسطتُ، بورصة

 في ابؼدرجة الشركات من عينة حالة دراسة: للشركات المالي بالفشل التنبؤ في المالي الأداء تقييم دورسليم عماري، - 9
 .2015للأوراق ابؼالية، مذكرة ماجستتَ في العلوم التجارية، جامعة ورقلة، ابعزائر،  الكويت سوق

 في برليلية دراسة ":الأعمال منشآت مستوى نجاح لقياس المالي التحليل أدوات تكييف"مصطفى،  الربضن عبد صلاح- 10
 .ابؼوصل جامعة ،2000والاقتصاد،  الإدارة كلية غتَ منشورة، دكتوراه أطروحة ،"عراقية صناعية شركات

 ، مذكرةالاقتصادية للمؤسسات المالي بالفشل والتنبؤ الاداء تقييم في ودوره المالي التحليل ،عبد الرزاق مربىي- 11
 .2012 ابعزائر، ،3 ابعزائر جامعة التسيتَ، علوم في ماجستتَ

، "جن جن"، دراسة حالة مؤسسة اقمصة بالتعثر المالي في المؤسسة الاقتصاديةموسى عساوس وبؿمد مراد آيت، التنبؤ - 12
 .2018، عدد الثاني، 9بؾلد 

 في الصناعية ابؼدرجة الشركات على دراسة :التمان ابموذج باستخدام الشركات بتعثر التنبؤ الرفاعي، (على  بؿمد(أبضد ىاشم- 13
 .الاردن الأوسط، الشرق جامعة التسيتَ، علوم في ماجستتَ مذكرة عمان، بورصة سوق

 الملتقيات: ثالثا

، 2003، منشورات ابؼنظمة العربية القاىرة، مصر،تكنولوجيا الأداء البشري في المنظماتعبد الباري إبراىيم، - 14
 :حول السادس ابؼلتقى الوطتٍ ،الإداري الجهاز في التنبؤ استخدام فعالية سلامة، ووفاء بوغليطة إبؽام بوغازي،  فريدة- 15

 .ابعزائر سكيكدة، أوت 20 جامعة ،"الإدارية القرارات ابزاذ في ودورىا الكمية الأساليب"
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 تالمجلا: رابعا
 بورصة، ابعزائر، في ابؼدرجة للمؤسسات :المالي بالعسر والتنبؤ المالية الصلابة تقديرخليفة ابغاج، تراري بؾاوي حستُ، - 16

 .، جامعة وىران12،2017، بؾلة الأداء ابؼؤسسات ابعزائرية، العدد Altman Z-score بموذج   تطبيق
 دراسة تحليل أسباب وأبعاد فشل الأداء المالي للمشروعات الاستثمارية والتنبؤشريف غياط، عبد ابؼالك مهري، - 17

 .2015، 9تطبيقية لبعض ابؼشاريع على مستوى وكالة دعم تشغيل الشباب بابعزائر، بؾلة رؤى الاقتصادية، العدد 
سوق ابؼال العراقي )إستخدام النموذج البروبيتي في التنبؤ بالفشل المالي للشركات، عبد الربضن عبيد بصعة وإياد بضاد، - 18

، كلية الإدارة والإقتصاد، جامعة 2016، 15، العدد 8، بؾلة جامعة الأنبار للعلوم الإقتصادية والإدارية، المجلد (بموذجا
 .الأنبار

 04، مقال منشور في بؾلة الباحث العدد رقم  قراءة في الأداء المالي والقيمة في المؤسسات الاقتصادية،عبد الغتٍ دادن- 19
،2006. 

عبد الشكور، عبد الربضان موسى الفرا، ابنية القوائم ابؼالية في التنبؤ بالتعثر ابؼالر لشركات ابؼسابنة الصناعية السعودية لصناعة - 20
. دراسة برليلية، بؾلة الدراسات ابؼالية والمحاسبية والادارية: الابظنت

 ابػاصة التجارية ابؼصارف من عينة على دراسة :المالي بالفشل للتنبؤ sherrord نموذج استخدامغالب شاكر بحيت، - 21
، كلية الإدارة والإقتصاد، 2015، 19ابؼالية، بؾلة الكوت للعلوم الإقتصادية والإدارية، العدد  للأوراق العراق سوق في ابؼدرجة

 .جامعة واسط
في التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات المقترضة من البنوك التجارية العاملة في  z-scoreدور نموذج فاروق فخاري، - 22

، 19دراسة تطبيقية على عينة من وكالات البنوك التجارية لولاية ابؼسيلة، بؾلة العلوم الاقتصادية والإدارية، المجلد : الجزائر
.  ، جامعة ابؼسيلة2018، 2العدد 

التجارية  البنوك في Sherrod نموذج باستخدام البنكي الإئتمان بتعثر التنبؤ محاولةمونية،  فخاري وبوديعة فاروق- 23
 .2018، 03، عدد 17بموذجا، بؾلة ابغقيقة، بؾلد ابؼسيلة لولاية ابػارجي ابعزائر بنك وكالة- الجزائرية
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